
 

 87-607، صفحات 6931، تابستان 87، شماره چهارمسال بيست و فصلنامه روند، 

 

 

 بررسي استقلال بانک مرکزي ايران از بعد مالي

 

 تبار شيرين صلوي دکترو بوستاني رضادکتر  

 

 چکيده

هها و رشهد امتصهادي در     دستيابي بهه ببهات ميمهت    منظور بههاي پولي  نياز اجراي سياست استقلال بانک مرکزي به عنوان پيش

در اين مقالهه، اسهتقلال بانهک    . هاي متنوعي دارد البته بايد توجه داشت که اين موضوع جنبه ؛بلندمدت امري پذيرفته شده است

از واحهد   79/0مقهدار شها ا اسهتقلال مهالي      ،در اين راستا .ه استشداهميت آن، بررسي مرکزي ايران از بعد مالي با توجه به 

در اين پهووهش،  . دکن ييد ميأتتجربه استقلال مالي بانک مرکزي نيز همين نتيجه را . دست آمده که فاصله معناداري با يک دارد به

و در  بهوده طور مستمر دچار کسري  بودجه دولت به ،شود ده ميبا استفاده از اطلاعات بودجه دولت و ترازنامه بانک مرکزي نشان دا

مستقيم کسري بودجه از منابع بانک مرکزي يا فروش اجباري ارز ناشي از صادرات نفت به بانک مرکهزي،  مين أتهاي مختلف  دوره

اي دولت از طريق ابرگذاري بر حجم و اجزاي ترازنامه  رفتار بودجه ،بنابراين ؛مديريت ترازنامه را براي اين بانک مشکل سا ته است

هها بهه    تضمين ببهات ميمهت   منظور بهبايد  رسد، ، به نظر ميدر نتيجه. بانک مرکزي، استقلال مالي را در عمل محدود سا ته است

 .بيشتر توجه کرداستقلال مالي بانک مرکزي نيز 

 

 .مرکزي، استقلال مالي، ترازنامه، بودجه دولتبانک  :کليدواژگان

 .JEL: E58, E31, E42 بندي طبقه
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 دمهمق. 6

هاي علمي ناشي از نظريات و تجربيات اقتصادي باعث شده است، استتلال  بانتم کريتبي بت      ددستاور

ديگر، ايت  اممتاش شت ل     بيانب  . ضرورتي پذيرفت  شده براي اقتصاددانان و سياستمداران تبديل شود

شان  هاي کريبي کصون از فشارهاي سياسي، عمل رد بهتري در دستيابي ب  اهداف است ي  بانمگرفت  

و لازم استت در ررایتي بانتم کريتبي      بتوده بعتدي   اي چنتد  البت  استلال  بانم کريبي پديده. دارند

کتالي  در اي  کطالع ، استلال  بانتم کريتبي ايتران از بعتد     . اي  ابعاد در نظر گرفت  شود تمامکستلال 

 . دشو بررسي کي

گيتري کههتوم استتلال  بانتم      اقتصادي در اي  زکينت ، بت  انتدازه    کتونبخش قابل تومهي از 

(  99 )  کثا ، گريلي و هم تاران  رور ب  ؛شود کريبي و بررسي اثرات آن بر عمل رد اقتصاد کربوط کي

ايت   . اند کريبي ارائ  داده گيري استلال  بانم هايي براي اندازه شاخص(  99 )  و يويرک  و هم اران

يننتد، بت  دستت     ها از يدگذاري قواني  و کلارراتي ي  چتارچو  بانتم کريتبي را تعيتي  کتي      شاخص

يل، اهداف بانم کريبي، نلاتش دولتت در    عب  و نصب رئيس چگونگييل،  تصدي رئيس  دوره. آيند کي

هايي هستند ي  بر اساس  اخصزيرش کوارد ديگرهاي پولي، یدود اعتباردهي ب  دولت و  تدوي  سياست

هتاي يمتي    اکا آنچ  کستل  استت، ايت  زيرشتاخص     ؛شود آن شاخص استلال  بانم کريبي ساخت  کي

توانند کههوم ييهي استلال  بانم  هايي براي کههوم استلال  بانم کريبي هستند و الباکاً نمي مايگبي 

 .گيري ينند ياکل اندازه رور ب کريبي را 

بتتراي کثتتا ، دبتتل و . انتتد دهيتتراقتصتتاددانان، استتتلال  بانتتم کريتتبي را از مهتتات کختلتت  بررستتي  

استتلال   . هاي کريتبي کعرفتي يردنتد    استلال  در هدف و استلال  ابباري را براي کطالع  بانم( 991 )  فيشر

ي بت  اک تان تعتديل    در هدف ب  تعيي  اهداف توسط بانم کريبي کستلال از دولت اشاره دارد و استتلال  ابتبار  

در عمل، بانم کريبي اروپتا فهرستتي از   . گردد آزادان  اببار سياستي براي دسترسي ب  اهداف بانم کريبي باز کي

در ديدگاه بانم کريتبي اروپتا، استتلال  شتاکل     . کنتشر يرد 991 هاي استلال  بانم کريبي را در سا   منب 
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دارد ي  استلال  در برختي از ايت  ابعتاد بت       تأييداي  ديدگاه  .چهار بعد نهادي، ياريردي، پرسنلي و کالي است

انجتام   شت ل درستت  ويژه ينتر  تورم را ب    تنهايي يافي نيست و براي اين   بانم کريبي بتواند وظاي  خود ب 

 .استدهد، نيازکند استلال  در تماکي ابعاد 

عتد  انتد؛ اکتا ب    دهيرکطالعات زيادي استلال  نهادي، ياريردي و پرسنلي بانم کريبي را بررسي 

 مريتان  در کريبي بانم کالي استلال  کوضوش. کالي استلال  بانم کريبي همچنان کوضوش بحث است

 هتاي  بانم زيرا شد؛ کطرح نيب کتعارفغير انبساري پولي هاي سياست امراي ب  نياز و اخير کالي بحران

اگتر  . يننتد  خريتداري  را پرخطر هاي دارايي از بالايي یج  شدند کجبور صنعتي اقتصادهاي در کريبي

و بانم نتواند اي  زيان را از کحلي غير از چاپ پو   دهشها کومب زيان بانم کريبي  فروش اي  دارايي

هتاي کريتبي    بانتم  هتا   قيمت ثبات تضمي  براي ،بنابراي  ؛افتد ها ب  خطر کي مبران يند، ثبات قيمت

 .هستند دولت بودم  ب  غيرکشروط دسترسي نيازکند

ب  ايت  کنظتور، شتاخص    . ه استبررسي شددر اي  پژوهش، استلال  کالي بانم کريبي ايران 

تجرب  استلال  کالي بانم کريبي با استهاده از  ،همچني  ،گيري استلال  کالي براي بانم کريبي اندازه

دهتد پتايي  بتودن     نتتاي  نشتان کتي   . ولت و ترازناک  بانم کريبي کطالع  شده استارلعات بودم  د

براي تضمي  استلال  کالي، . استلال  کالي توانايي اي  بانم را براي انجام وظايهش کحدود يرده است

  ها، ينتر  ياکلي بر ساختار ترازناکت   بانم کريبي بايد بتواند در راستاي دستيابي ب  هدف ثبات قيمت

ينتد در صتورت    همچني ، استلال  کالي ايجتا  کتي   ؛خود داشت  باشد( هاي ها و بدهي ترييب دارايي)

 داشت  اي بودم  کنابع ب  غيرکشروط دسترسينياز ب  کنابع براي تنظي  ساختار ترازناک ، بانم کريبي 

شود ي  ساختار بودم  دولت استلال  کالي بانم کريتبي ايتران را تحتت     بحث کي ،در اي  کلاال  .باشد

وابستگي بودم  دولت ب  درآکدهاي نهتي، ومود يسري بودم  کستمر و اقداکات . قرار داده است تأثير

توانايي بانم کريبي در تنظي  ستاختار ترازناکت     ست،ا شدهاي دولت در شب   بان ي باعث  بودم  شب 

 . دشوکحدود بسيار 

کستتلاي  و اقتداکات    رتور  بت  در س  ده  گذشتت ، درآکتدهاي ارزي و يستري بودمت  دولتت      

اثترات ايت  عواکتل     ،البتت  . انتد   داشتت   تأثيررور غيرکستلاي  بر ترازناک  بانم کريبي  اي ب  بودم  شب 
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تغييتر   و کلاتررات  شرايط بودم  و قواني   تأثيرتحت هاي کختل   ي سان نبوده و اثرگذاري آنها در دوره

تتا   39  هتاي   يسري بودم  از کنابع بانم کريبي، سا  تأکي ، 31  تا  31  هاي  سا . يرده است

ها ب  بانم کريبي عاکل  بدهي بانم 91  تا  19  هاي  خريد ارز ناشي از صادرات نهت و سا  11  

را در تنظتي  ترازناکت  نشتان     اند؛ اتهاقاتي ي  ضع  استلال  بانم کريتبي  اصلي افبايش پاي  پولي بوده

ضع  استلال  کالي قرار دارد و در ررایي مديتد   تأثيراستلال  بانم کريبي تحت  ،بنابراي . دهند کي

 تمتام بتراي تضتمي  استتلال  بانتم کريتبي در عمتل بايتد        . بانم کريبي بايد ب  اي  که  توم  شود

هتاي قتانوني بتراي     در گذشت  برختي تتلش  . هاي اثرگذاري بر ترازناک  بانم کريبي کسدود شود کسير

نبودن ايت  اقتداکات، کستيرهاي ديگتر توستط        بست  اي  کسيرها صورت گرفت ، ولي با توم  ب  ماکع

ف ياکل توم  ب  استلال  کالي بانم کريبي از رريق یذ ،پيشنهاد اي  کلاال . است شدهدولت استهاده 

ريبي در دولت و کجلس  رابط  کالي دولت و ترازناک  بانم کريبي، از رريق ارتلااي استانداردهاي بودم 

تنها با ساکاندهي بودم  دولت است ي  فشارها بر بانم کريبي . هاي بيشتر بر امراي آن است و نظارت

کشتخص   رتور  بت  )لي گتذاري پتو   تر سياستت کتثثر هتاي   تواند چتارچو   يابد و اي  بانم کي ياهش کي

 .را امرا نمايد( گذاري تورم هدف

نظريتات و تجربيتات در زکينت      ،در بختش دوم  ؛اي  کلاال  در ههت بختش تنظتي  شتده استت    

پس از آن، ررایي بانم کريبي کستتلال در بختش ستوم بررستي     . شود استلال  بانم کريبي ارائ  کي

. گيترد  م کريبي کورد بحتث قترار کتي   سپس در بخش چهارم، چارچو  استلال  کالي در بان ؛شود کي

پتردازد و در بختش ششت ، آثتار      بخش پنج  بت  تجربت  استتلال  کتالي در بانتم کريتبي ايتران کتي        

 .بندي در بخش ههت  ارائ  شده است در پايان، ممع. شود استلال  کالي نشان داده کي عدم

 تجربيات و نظریات: مرکزی بانک استقلال. 2

، 911 و  931 هتاي   در دهت   .اقتصتادي شتد   کتتون وارد  991 از دهت    کريبي بانم استلال بحث 

 يت   شتد  ايجتاد  پرسش اي زکين  ررح  ،؛ در نتيج يردند تجرب  را بالايي هاي تورم صنعتي اقتصادهاي

 هتاي  سياستت  از يناشت  تورم تورش. اند داده را بالايي هاي تورم چني  وقوش امازه کريبي هاي بانم چرا

 بانتم  يت   هنگاکي کثا ، براي بود؛ ها قيمت رشد علت درک در اثرگذار هاي تبيي  از صلیديدي پولي
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 سطوح را نسبت ب  توليد يند تلش بدهد و بي اري ياهش واقتصادي  رشد اولويت بيشتري ب  کريبي

 تترمي   تتورم  يتاهش  بت   را اقتصتادي  رشد افبايش سياسي، گيران تصمي  يا ،ارتلاا دهد اقتصاد تعادلي

 انتظتارات  ومتود  فتر   بتا  ،شترايط  ايت   در   و  .شتود  يک ريناپذ امتنا  ها متيق سط  شيافبا دهند،

 انتظتار  يت   گونت   آن توليد کريبي، بانم توسط انبساري پولي هاي سياست امراي بيني پيش و علاليي

 تلاارن عدم دليل ب  ،ديگر بيان  ب . يافت خواهد افبايش نايارا صورت  ب  تورم اکا ؛يابد نمي افبايش رود کي

نستبت بت    ) هتا  قيمتت  ستط   بيشتري بر تأثير انبساري پولي سياست امراي پولي، هاي سياست نتاي 

  .داشت خواهد (توليد

 پتولي  هتاي  سياستت  ،کريتبي  هتاي  بانتم  چرا :مديدي را کطرح يرد پرسشتبيي  علت تورم 

 تورم جاديا باعث عملدر  و ينند يک امرا ،است يننيافت دست ي  اقتصادي رونق تحلاق يبرا را انبساري

 کريتبي  هتاي  بانتم  بت   ي دانند  کي سياسي فشارهايرا  پرسشاقتصاددانان اغلب پاسخ اي   شوند؟ يک

وزن بيشتري بت   د شوکومب  ،هاي امرايي از کسير انتخابات کم   است تعيي  سمت. شود کي تحميل

از . هتاي انبستاري داده شتود    امراي سياست بلندکدت هاي هبين در کلاابل  کدت يوتاه اقتصادي اهداف

يتتار باشتتد و در  يتتل بانتتم کريتتبي بايتتد کحافظتت  پيشتتنهاد يتترد رئتتيس( 913 ) 1روگتتوف ،ايتت  رو

 نهادهاي از کستلال کريبي بانم اگر ،بنابراي . ها وزن بيشتري را ب  تورم اختصاص دهد گذاري سياست

 کشاهده قابل تورم نرخ ياهش در آن نتيج  ،ي  بتواند در عمل وزن بيشتري ب  تورم دهد باشد سياسي

3پاريي  و بيد کطالع  .خواهد بود
ي  ب  بررسي رابط  کيان بانم کريبي و انتخابات ب  عنتوان  ( 911 ) 

 .شد پردازد، کومب ايجاد ادبيات تجربي در زکين  استلال  بانم کريبي عاکل اثرگذار بر تورم کي

يتردن ايت  کههتوم استت،       از آنجا ي  بررسي آثار اقتصادي استلال  بانم کريبي نيازکند يمي

 ( 99 ) هم تاران  و گريلي. گيري استلال  ارائ  يردند هايي براي اندازه برخي کطالعات تجربي شاخص

گيتري استتلال  بانتم     هاي عموکي، شاخصي بتراي انتدازه   براي کطالع  رابط  نهادهاي پولي و سياست

______________________________________________________ 
1. Kydland and Prescott. (1977). 
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و نشان دادند در يشورهاي صنعتي، استلال  بانم کريتبي و تتورم رابطت  کع توس      هيردکريبي ارائ  

ع  را توس(  99 ) هم اران و گريليشاخص استلال  بانم کريبي  ( 99 ) هم اران و يويرک  .دارند

آنهتا ايت  شتاخص را بتراي       .گستترده در کطالعتات تجربتي استتهاده شتد      رور ب دادند ي  پس از آن 

و نشان دادند در يشورهاي پيشرفت  استلال  بانم کريتبي و تتورم    هآوري يرد گرديشورهاي بيشتري 

 دستت  ب البت  آنها نتوانستند اي  رابط  را در يشورهاي در یا  توسع   .رابط  کع وس با ي ديگر دارند

الستينا و    .ایتترام بت  قتانون در يشتورهاي در یتا  توستع  عنتوان يردنتد         آورند و دليتل آن را عتدم  

دهد،  نشان دادند ي  استلال  بانم کريبي ن  تنها سط  و نوسانات تورم را ياهش کي(  99 )  ساکرز

 .يند تحميل نمي( رشد اقتصادي و بي اري)بر عمل رد اقتصاد يلن اي  بل   هبين 

 شتد،  باعتث  ،يترد  يکت  تأييد يکريب بانم استلال  تياهم بر ي  يتجرب و ينظر يها شرفتيپ

 همتانطور يت    .رنتد يگ شيپت  در يکريتب  يهتا  بانتم  استلال  شيافبا يبرا را يقانون اصلیات يشورها

بيشتتر گترايش    استلال چهار ده  گذشت  ب  سمت هاي کريبي در  بانمتوزيع ، دهدنشان کي   ش ل

 نشتان دادنتد  آنهتا  . کورد تاييد قرار گرفت( 113 ) 1يرو و کيداي  واقعيت اولي  بار توسط  .يافت  است

ه  در يشورهاي پيشرفت  و هت  در بازارهتاي نوظهتور و يشتورهاي     )  11 هاي کريبي در سا   بانم

______________________________________________________ 
 دستت   بت کريتبي   بانتم  استتلال   بتر  ثيرگتذار أت عاکتل  چهار ب  دهي وزن از(  99 ) هم اران و يويرک  قانوني شاخص.  

 در و يابتد  کتي  تخصتيص  استتلال   در آن اهميتت  با کتناسب وزني  بخش هر ب  شاخص، عددي کلادار کحاسب  براي. آيد کي

 کتدير  هتاي  ويژگتي  بت   شتاخص  بخش ي نخست. شود کي کحاسب  شاخص کلادار بخش، هر ب  کربوط اعداد تجميع با ،نهايت

 انتصتا ،  چگتونگي  گتري،  تصتدي  زکتان  کتدت  کاننتد  هايي پرسش شاکل و پردازد کي( کريبي بانم يل رئيس) امرايي ارشد

 دولتتي  ديگتر  هتاي  ستازکان  در ستمت  داشتت   و دولت ديگر هاي بخش با وي ارتباط خدکت، از بريناري چگونگي و شرايط

 اتختا   شتيوه  بت   ،ستوم  بختش . پتردازد  کتي  اقتصادي رشد يا ها قيمت تثبيت کانند کريبي بانم اهداف ب  ،دوم بخش. است

 کستائل  فصتل  و یل در نهايي گيرنده تصمي  نهاد پولي، هاي سياست اتخا  در گيرنده تصمي  کلااکات نظير پولي هاي سياست

 دولتت  بت   وام اعطتاي  کحتدوديت  ،چهتارم  بختش  در. است کرتبط دولت بودم  تعيي  فرآيند در کريبي بانم نلاش و پولي

 بهتادار  اوراق فتروش  و خريتد  کحتدوديت  بهره، هاي نرخ سررسيد، تاريخ وام، اعطاي شرايط ها، وام یج  در کحدوديت کانند

 .شود کي ارزيابي کريبي بانم توسط دولتي

 يتم  يتويرک ،  شتاخص  استت  کم   است، توسع  یا  در يشورهاي هاي ويژگي از قانون از پيروي عدم اين   ب  توم  با.  

 .اي  بانم تحت نهو  دولت باشد ،عمل در ي  یالي در يند، ارزيابي کستلال قانوني نظر از را کريبي بانم
3. Alesina and Summers 

4. Crowe and Meade 
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 در کثتا ،  رتور  بت  . انتد  تر شتده  کستلال 919 تا  911 کعناداري نسبت ب  دوره  رور ب ( دریا  توسع 

اکتا   بتود، مهتان   در يکريتب  بانتم   يتتر  کستتلال  کتحتده  الاتيا رزرو فدرا  ست يب قرن نخست م ين

 اصتلیات . ابتد ي شيافبا آنها يکريب يها بانم استلال  تا شد باعث يشورها برخيوني در قان اصلیات

 بت   اروپتا  يکريتب  بانتم  و انگلستان و ژاپ  يکريب يها بانم اينون ي  بوده کثثر اي اندازه تا قواني  در

   .هستند کتحده الاتيا يکريب بانم از تر کستلال کراتب

 2162و  6381در دو مقطع زمانی  های مرکزی استقلال بانک توزیعمقایسه . 6شکل 

 
. افبايش يافتت  استت  ( سمت راست)هاي کريبي در سمت استلال  بيشتر انباشت بانم: يادداشت

بت  ترتيتب    933 در ستا   ( 2 1 )کيانگي  و کيان  شاخص استلال  يشورها در کطالع  گاريگتا  

 .بوده است 1/ 2و  1/ 2کعاد  با    1 و براي سا   11/1و  19/1برابر با 

 

 تيت اهم بتر و   داننتد  را علت اصلي تورم کيکطالعات تجربي در کورد ايران نيب رشد عرض  پو  

 زاده صتادق  و يریمان ،(11  ) يميصم يمعهر ،(29  ) يعادل. ينند کي تأييد يکريب بانم استلال 

 يکحمتد  و يميصتم  يمعهر ،( 9  ) يعاکل مبل و يبوستان ،( 9  ) يعسگر و زاده یس  ،(19  )

 يبرا لازم اصلیات از را يکريب بانم استلال  ي  ستندپژوهشگران ه  يا از يبرخ( 91  ) يريلئيش

قتانوني   شتاخص  از استتهاده  بتا (  1  ) ييستمائ  آزاد يکوستو  و پور يتلا. اند يرده يکعرف تورم ياهش

______________________________________________________ 
انجتام اصتلیات در ايت      رايبت  تمايليايالات کتحده  درگذشت ،  هاي ده  در رزرو فدرا  آکيب کوفلايت عمل رد ب  توم  با.  

 . نهاد اثرگذار ومود ندارد

 .(93  ) .هم اران و بوستاني.  

 %

 %

  %

  %

  %

  %

 .  .  .  .  .  .  .  .  .  
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شاخص کبتني بر )از واید و با استهاده از شاخص واقعي  3/1  را رانيا يکريب بانم استلال  ،يويرک 

. انتد  يترده  کحاستب  از وایتد   31/1، (ارلعات ب  دست آکده از عمل رد بانم کريبي ن  براساس قانون

 بيت خ نهتت  ييشورها در يکريب بانم استلال  يريگ اندازه يبرا شاخص  يا از بين(   1 ) يعاکل مبل

 يت   استت  گتبارش يترده   واید از 2/1  را رانيا يکريب بانم ستلال ا يعاکل مبل. است يرده استهاده

( 11  ) ينظتر  و دادگتر . دهتد  استلال  کحدودي را نشان کي سط  خيب یتي در کيان يشورهاي نهت

 فترد  يفراهان  ،يهمچن. دانند يک ياساس اصل مي خو ، يکال نظام جاديا يبرا را يکريب بانم استلال 

 آن ضترورت  بر و دانند يک ياسلک اقتصاد يالگو بر کنطبق را يکريب بانم استلال (  9  ) يديبيبا و

استلال  بانم کريبي ب  عنوان کلاام ناظر ( 91  )ديگر، پرهيبياري و رویاني  سوياز  .ينند يک تأييد

 .ينند نياز نظارت يارآکد کعرفي کي بر شب   بان ي را ب  عنوان پيش

پشتوان  عملي و شرعي برخوردار است، اکا سط  استلال   اين   استلال  بانم کريبي ازرغ   ب 

 39 نشتان داده شتده، در کيتان      رتور يت  در شت ل     همتان . بانم کريبي ايران بسيار کحدود استت 

گبارش شده است، رتب  بانم کريبي ايتران بتا   ( 2 1 )  يشوري ي  درم  استلال  آنها توسط گاريگا

هاي گذشت  اقداکاتي بتراي ارتلاتاي استتلال  بانتم      ا در س. است  1 ،  9  در سا   11/1شاخص 

 کنتع استتلارا  از بانتم کريتبي، تغييتر در     : انجام شده است ي  برخي از آنها عبارتند از ايران کريبي

اکا هيچ يدام از ايت  اصتلیات قتانوني در عمتل بت         .ترييب اعضاي شوراي پو  و اعتبار و فروش ارز

نشتان داده   ،اداک  در. ي  نشان از نايافي بودن اي  اصلیات داردياهش کستمر تورم کنجر نشده است 

 کنظتور  بت  توانتد بت  ررایتي اقتداکاتي اثتربخش       شود ي  توم  ب  استلال  کالي بانم کريتبي کتي   کي

 .ها در بلندکدت کنجر شود دستيابي ب  ثبات قيمت

______________________________________________________ 
1. Garriga 

در بختش چتارچو  استتلال  کتالي در       ب  متدو    ،و قانون پولي و بان ي يشور يشور توسع  پنج  برناک  قانون کطابق.  

 .بانم کريبي کرامع  شود
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 کشورها استقلال درجه مقایسه. 2 شکل

 
ي  بر اساس شاخص یلاتوقي يتويرک  و هم تاران       1 شاخص استلال  بانم کريبي در سا   :يادداشت

اند  يشورها بر اساس شاخص استلال  کرتب شده. گرفت  شده است( 2 1 )کحاسب  شده از گاريگا (  99 )

شتان  چي  تيره درم  استلال  بانتم کريتبي ايتران را ن    خط. را دارد  1 يشور، ايران رتب   39 و در کيان 

 .دهد کي

 

 طراحی بانک مرکزی مستقل. 9

 بانتم  استتلال   تيت اهم درک از پتس و  991 در ستا    اروپتا  يکريتب  بانم تأسيس ن  يا ب  توم  با

 ررایتي  يبترا  تجربت    يا از توان يک ،کند است و اي  بانم از سط  بالايي از استلال  بهره بود يکريب

 چهار در توان کي را استلال  کورد در اروپا يکريب بانم دگاهيد. يرد استهاده کستلال يکريب بانميم 

 بانتم  اين ت   بتراي  ينتد  يکت  بحتث  يستماگ . کالي و پرسنلي ياريردي، ،ينهاد  :يرد يبند  يتلاس ب عد

 یهت   ،شتده   يتر  ابعتاد  تمتام  در آن استلال  بايد ،دهد انجام درستي ب  را خود وظاي  بتواند کريبي

 .شود

 و باشتد  دولتت  از کستلال و کجبا يیلاوق تيشخص اي نهاد مي بايد کريبي بانم ،نهادي بعد از

  يت اتحاد چتارچو   در. شتود  کنع س کريبي بانم خاص اراتياخت و  يوظا در کستلال شخصيت اي 

______________________________________________________ 
1. Smaghi. (2008). 
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 و دولتت  از گترفت   دستتور  بت   نستبت  ي پوليگذار استيس يشوراها ياعضا و يکريب يها بانم اروپا،

 يشتوراها  بتر  يگتذار تأثير و کداخل  از يدولت ينهادها و دولت ، يهمچن. اند شده کنع يدولت يها نهاد

  .اند  شده کنع يکريب يها بانم در يگذار استيس

 بتاز  اهتدافش  بت   دسترسي و وظاي  انجام در کريبي بانم عمل رد نحوه ب  ياريردي استلال 

 بتدون  و کستتلال  رتور   بت   اهتدافش  بت   دستيابي راستاي در بتواند بايد کستلال کريبي بانم. گردد کي

 و قيت دق رتور  بت   يکريتب  بانم ياصل اهداف ديبا کنظور  يا يبرا. يند فعاليت دولت کداخل  اي دستور

 هتدف  بت   کوفق، يکريب يها بانم تجرب  و ينظر کطالعات ي  است  ير ب  لازم. شوند کشخص يقانون

 بانم ياصل هدف عنوان ب ( شود يک يابيارز درصد   تورم کتوسط با در بيشتر کوارد ي ) ها متيق ثبات

 کلاتدار   ييتع در ياکل ييتوانا ديبا يکريب بانم ،يياريرد استلال   يتضم يبرا  .دارند تأييد يکريب

 يريت گيپ را ها متيق ثبات هدف بتواند تا باشد، داشت  را پو  بازار در( ياستيس سود نرخ اي) پو  عرض 

 ينتد،   يتي تع اهتدافش  بتا  کتناستب  را پتو   عرضت   نتوانتد  يکريب بانم شود باعث ي  يکانع هر. يند

 . است يکريب بانم استلال  بر يتيکحدود

ي کيان يارينان هم ار و ياسيس يوابستگ ،يا یرف  تخصص ،يتصد دورهي ب  پرسنل استلال 

 يتصتد  دوره. استت  ياسيس کلااکات يها تيکسئول از يل سيرئ عب  و انتصا  .بانم کريبي اشاره دارد

 تيت یما يناگهان عب  کلاابل در يو از ديبا قانون و( سا  پن  کثا  رور ب ) باشد کشخص ديبا يل سيرئ

 ايت  بدهد دست از را هشيوظا انجام يبرا لازم طيشرا ي  را عب  يرد يل سيرئ توان يک يزکان تنها. يند

 شتده  ينت يب شيپت  اروپتا   ياتحاد در. شود کح وم دادگاه در هشيوظا انجام در ديشد يوتاهي واسط  ب 

 و ينتد  ستپري  ياکتل  رتور  بت   را ختود  يتصد دوره بتواند يل سيرئ قانون، رييتغ صورت در يیت است

 يپرسنل استلال  گريد الباکات از. ومود نداشت  باشد يل سيرئاک ان بريناريردن  قانون رييتغ واسط  ب 

 اگتر . استت  پتولي ي گتذار  استت يس يشتورا  گريد ياعضا يبرا استلال  از يا درم  ومود ،يکريب بانم

. افتتد  يکت  خطر ب  يکريب بانم استلال  نباشند، کستلال يل سيرئ کانند يگذار استيس يشورا ياعضا

 .باشند کجبا يدولت ينهادها و دولت از و داشت  کشخص يتصد دوره ديبا بين شورا ياعضا ، يبنابرا

______________________________________________________ 
1. Bernanke, et al. (1999).  



 

 بررسی استقلال بانک مرکزی ایران از بعد مالی

 

71 

 را لازم تخصتص  ديت با ،شتوند  يکت  يکعرفت  يگذار استيس يشورا در تيعضو يبرا ي  ياشخاص

 يکريتب  بانتم  يپرسنل استلال  ديگر منب . باشند آگاه آنها تخصص ب  نسبت بين کردم عموم و داشت 

 گتري يد يهتا  تيفعال و يگذار استيس يشورا  يوظا انيک( باللاوه اي کومود شاکل) کنافع تضاد نبود ب 

 شتدن  ريت درگ از گتذاري  سياست يشورا ياعضا رو  يا از. گردد يک باز دهد، انجام است کم   عضو ي 

 يريت گ  يتصم يشورا ياعضا اگر. شوند يک کنع ،يند جاديا کنافع تضاد است کم   ي  ييها تيفعال در

 ي  رود انتظار اگر اي ،باشند داشت  ياسيس فعا  نلاش انتصا  از پيش اي باشند داشت  ياسيس يوابستگ

 چتالش  بتا  يکريتب  بانم يپرسنل استلال  گيرند، برعهده يکريب بانم از خروج از پس را ينلاش  يچن

 يا بودم  و ياقتصاد يها استيس کورد در کستلال اظهارنظر اک ان يکريب بانم اگر. شد خواهد  رو  روب

 اراتيت اخت  يت ا از نتواند شورا ياعضا و يل سيرئ ياسيس يوابستگ ليدل ب  است کم   ،باشد داشت  را

 يهم تار  استاس  بتر  و است عضو  يچند از کتش ل ي  يگذار استيس يشورا ،همچني . يند استهاده

 .يند کلااوکت يیبب رفتار و يرونيب يفشارها کلاابل در تواند يک بهتر يند، يک تيفعال

 ختود  اهتداف  ب  رسيدن براي بانم توانايي کعناي ب  کريبي بانم کالي قدرت يا کالي استلال 

 پولي هاي سياست يبرا گيري تصمي  در ديبا يکريب بانم. دارد اختيار در ي  ي استکنابع از استهاده با

 يکتال  ياببارهتا  بتدون  يکريتب  بانتم . باشد برخوردار اببارهايش از استهاده در ياکل اختيار و قدرت از

 ،باشد دولت ب  وابست  خود ييامرا يها ن يهب انجام يبرا بانم اگر. يند عمل کستلال تواند ينم کناسب

 ثبتات  يريت گيپ از يکهمت  منبت   يکريتب  بانم يکال استلال . رديگ  قرار دولت فشار تحت است کم  

 از کنتابع غيرکشروط  دريافتکثا ، اگر اک ان  رور ب . است کعتبر يپول چارچو  ييل رور ب  و ها متيق

انتشتار  ) الضتر   یتق بانم کريبي از کحل  درآکد یداقل است کم   باشد، نداشت  ومود دولت بودم 

 .نباشد سازگار تورکي هدف با بانم کالي توانمندي تضمي  و بانم امرايي هاي هبين  مبران براي( پو 

هتا،   هاي پولي غيرکتعتارف توستط بانتم    در مريان بحران کالي و ب  واسط  امراي سياستاي  کوضوش 

  .کطرح و باعث توم  بيشتر ب  کههوم استلال  کالي شد

______________________________________________________ 
1. Reis. (2013). 
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  يتي تع در يکريتب  بانتم  یتق : از استت  عبتارت  يکال استلال  در که  کوضوعات ،رور يلي ب 

 بانتم  کخصوص يیسابدار قواعد يرييارگ ب  ،هاي کالي خود و استلال  در تصويب و انجام ررح بودم 

 ري ختا  جتاد يا يبرا سود یه  در بانم ييتوانا شاکل) سود عيتوز خصوص در کشخص  يقوان ،يکريب

ها بتر عهتده نهتاد ديگتري غيتر از بانتم        همچني  اگر نظارت بر بانم و( ها سمير با کوامه  يبرا لازم

   .يندثر أکتکريبي باشد، نبايد اي  کوضوش استلال  کالي بانم را 

  باشتد،  کستلال پرسنلي و ياريردي نهادي، ابعاد در کريبي بانم اگر یتي ي  داشت توم  بايد

 در نمايتد،  ايجتاد  يتافي  کتالي  کنابع خود، هاي فعاليت انجام براي نتواند ي  زکاني تا آن ياکل استلال 

 نبايتد  عضتو  يشتورهاي  اروپتا،  کريتبي  هتاي  بانتم  سيست  اساسناک  کطابق ،اساسي  ابر . است خطر

 .نباشد يياف وظايهشان انجام براي آنها کالي کنابع ي  دهند قرار وضعيتي در را خود کريبي هاي بانم

 هتاي  بحتران . استت  کريتبي  بانتم  پاسخگويي و شهافيت از بالايي درم  نيازکند کالي ستلال ا

 ،بنتابراي   ،داد افتبايش  را کريتبي  هاي بانم عمليات و اکور در ها دولت برخي دخالت کيبان اخير، کالي

 بيتان   بت  . ديت نما تغييتر  کريتبي  هاي بانم کالي استلال  اولي  فرو  و تعاري  آن، از پس تا شد باعث

 بتراي  يافي هاي داراييدر اختيار داشت    :دير تعري  گون  بدي  توان کي اکروزه را کالي استلال  ،ديگر

 بت   نيتاز  بتدون  امرايتي  و عملياتي هاي هبين  پوشش براي يافي درآکد بانم، هاي فعاليت تماکي انجام

 از ناشتي  هتاي  زيتان  متذ  در  توانتايي  بانتم،  بودمت   کديريتدر  توانايي دولتي، بودم  از کالي تأکي 

 بتر  ي  هايي زيان رساني نسبت ب  ارلش براي تلااضا و اعتباري هاي زيان يا ارزي  خاير عمليات کرتبط با

 کتالي  استتلال   از انتظتارات  اي . است دولت عهده بر ي  هايي زيان کلاابل در ،است کريبي بانم عهده

 .اند گرفت  قرار بحث کورد يشورها، در اقتصادي رونق دوران در ويژه ب  کريبي بانم

گيتري آن در   چهار بعد از استلال  بانم کريبي ب  همراه کعيارهاي تعريت  شتده بتراي انتدازه    

گيري استلال  بانم کريبي در هر قسمت از بيشتري   کعيارهاي اندازه. نشان داده شده است ، مدو  

______________________________________________________ 
1. Valentina Ivanovic 

2. Ibid. 
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شده است و ب  هتر   بندي کيبان وابستگي تا يمتري ، براساس کلاايس  با ضوابط بانم کريبي اروپا ربلا 

 .يابد بخش عددي بي  صهر و يم اختصاص کي

 مرکزی بانک استقلال ابعاد. 6 جدول

 (کدگذاری) سنجش (وزن) معيار

  نهادی بُعد

اتخا  و امراي 

هاي  سياست

 (31)پولي 

بانتم  .  ؛ ( )ينتد   کتي هتاي پتولي را اتختا  و امترا      بانم ب  صورت کستتلال سياستت  .  

، اکتا در صتورت ناستازگاري، کجلتس در کتورد      ينتد  کتي هاي پولي را اتخا  و امرا  سياست

، ينتد  کيهاي ارزي را تعيي  و امرا  بانم سياست.  ؛ (22/1)گيري يند  ها تصمي  سياست

هتاي   بانتم کريتبي سياستت   . 1؛ (1/  )هاي پولي کحتدوديت دارد   اکا در تعيي  سياست

 (.1)کا در کلاابل نتاي  آن کسئوليت دارد يند، ا پولي را اتخا  نمي

استلال  در 

امراي 

ي ها سياست

 (3 ) ديگر

بانتم  .  ؛ ( )ينتد   هتاي ثانويت  را اتختا  و امترا کتي      بانم ب  صورت کستلال سياستت .  

هتاي   هاي پتولي و سياستت   سياست ،بانم.  ؛ (22/1)يند  نمي هاي ثانوي  را اتخا  سياست

دولتت   کوافلاتهاي ارزي را با  بانم رژي . 1؛ (1/  )يند  کيارزي را همبکان تدوي  و امرا 

 .(1)يند  يا کجلس تعيي  کي

سط  وابستگي و 

ات تأثيرديگر 

 (3 )کم   

هتا و   وابستتگي بت  دستتورالعمل   .  ؛ ( )کم   رات يتأثها و ديگر  آزادي از دستورالعمل.  

هتاي ديگتري را    پولي، سياستت  بانم کريبي غير از سياست.  ؛ (3/1)ات کم   تأثيرديگر 

 (.1)يند  امرا نمي

  کارکردی بُعد

 (31)اهداف اولي  
هتدف  نبتود  . 1؛ (1/  )ثبتات کتالي   .  ؛ (22/1)ثبات پو  کلتي  .  ؛ ( )ها  ثبات قيمت.  

 (1)اولي  

 اهداف ثانوي 

( 1) 

عتدم تعيتي    .  ؛ (3/1)ثبتات بتازار ارز   .  ؛ ( )هتاي اقتصتادي    یمايت از تمام سياست.  

 .(1)هدف ثانوي  

  پرسنلی بُعد

دوره تصدي 

 (1 )يل  رئيس

.  ؛ (3/1)بيشتتر از هشتت ستا     .  ؛ { تتا   1/ 2}دوره انتصا  از پن  تا هشت ستا  .  

 .(1)يمتر از چهار سا  

انتصا  کجدد 

 (1 )يل  رئيس

يل براي  اک ان انتصا  کجدد رئيس.  ؛ ( )يل ومود ندارد  اک ان انتصا  کجدد رئيس.  

اک ان انتصا  . 1؛ (1/  )در اي  کورد قانوني ومود ندارد .  ؛ (22/1)يم دوره ومود دارد 

 .(1) بدون کحدوديت در قانون تصري  شده استيل  رئيس کجدد

کرمع انتصا  

 (1 )يل  رئيس

. 1؛ (3/1)هتاي کجلتس    يميسيون.  ؛ (33/1)کجلس .  ؛ ( )عاکل بانم کريبي هيأت .  

 .(1)دولت هيأت . 3؛ (3/1 )ممهور  رئيس



 

 6931 تابستان، 87، شماره چهارمسال بيست و فصلنامه روند،   
 

77 

 (کدگذاری) سنجش (وزن) معيار

کرمع کعرفي 

 ( 1 )يل  رئيس
 .(1)دولت هيأت .  ؛ (3/1)کجلس .  ؛ ( )عاکل بانم کريبي هيأت .  

ترييب اعضاي 

 (3)  عاکل هيأت

تعتداد اعضتا بيشتتر از گبينت  او      .  ؛ ( )نهر عضتو  پن  تا يل، قائ  کلاام، چهار  رئيس.  

 .(1)عاکل عضوي ندارد يا کتش ل از اعضاي دولتي است  هيأت.  ؛ (3/1)باشد 

دوره تصدي 

 هيأتاعضاي 

 (1 )عاکل 

.  ؛ (3/1)بيشتتر از هشتت ستا     .  ؛ { تتا   1/ 2}دوره انتصا  از پن  تا هشت ستا  .  

 .(1)يمتر از چهار سا  

انتصا  کجدد 

 (1 )عاکل  هيأت

اک تان انتصتا  کجتدد    .  ؛ ( )عاکتل ومتود نتدارد     هيأتاک ان انتصا  کجدد اعضاي .  

در اي  کورد قانوني ومود نتدارد  .  ؛ (22/1)عاکل براي يم دوره ومود دارد  هيأتاعضاي 

 .(1)عاکل ومود دارد  هيأتاعضاي  بدون کحدوديتاک ان انتصا  . 1؛ (1/  )

کرمع انتصا  

 هيأتاعضاي 

 (1 )عاکل 

عاکتل بت  پيشتنهاد     هيأتاعضاي .  ؛ ( )شود  يل پيشنهاد کي قائ  کلاام توسط رئيس.  

يل و رئتيس ممهتور، اعضتاي     رئيس.  ؛ (33/1. )شوند هاي کجلس انتخا  کي يميسيون

 هيتأت عاکل توسط کجلتس،   هيأتتمام اعضاي . 1؛ (3/1. )ينند عاکل را انتخا  کي هيأت

هم  اعضتاي هيتأت عاکتل توستط     . 3؛ (3/1 )شوند  دولت يا شوراهاي نظارتي انتخا  کي

 (.1)شوند  هيأت دولت تعيي  کي

کرمع کعرفي 

 هيأتاعضاي 

 (1 )عاکل 

. 1؛ (3/1)ممهتور   کجلتس و رئتيس  .  ؛ (33/1)کجلتس  .  ؛ ( )شوراي بانتم کريتبي   .  

 .(1)دولت  هيأت. 3؛ (3/1 )ممهور  رئيس

يل و  عب  رئيس

 هيأتاعضاي 

 (1 )عاکل 

عتب   .  ؛ ( )يتل و يتا ستوف رفتتار در انجتام وظتاي         شرايط ایراز کنصب رئيسنبود .  

اي، نتاتواني در   عدم شرافت اخلقتي و یرفت   ، سوف رفتار مديعاکل ب  دليل  هيأتاعضاي 

؛ (22/1)امراي وظاي  بيش از شش کاه ناشي از بيماري، نلاتص صتلیيت و ورش ستتگي    

، نتاتواني در انجتام وظتاي    ، گيران که  بانم بت  دليتل ستوف رفتتار متدي        تصمي عب.  

در . 1؛ (1/  )غيبت ناکوم  در بيش از دو ملس  ، اظهارات نادرست، ورش ستگي، بيماري

 (.1)عاکل تعيي  نشده است  هيأتاي براي عب   قواني  بانم کريبي، ضابط 

______________________________________________________ 
گتذاري پتولي    گذاري پولي ومود ندارد؛ زيرا سياست هاي کريبي کلي ي  عضو یوزه يورو هستند، شوراي سياست در بانم . 

 عاکل تأهيتوان الباکات کطرح شده در خصوص  البت  کي. شود در یوزه يورو ب  رور کتمريب در بانم کريبي اروپا اتخا  کي

 .داد تعمي  پولي گذاري سياست شوراي ب  را
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 (کدگذاری) سنجش (وزن) معيار

هاي  کوقعيت

ناسازگار با 

 (3)کلااکات ارشد 

و نبايتد بت  يتار     بدهندصورت تمام وقت وظاي  خود را انجام  کلااکات ارشد بانم بايد ب .  

؛ ( )عاکل بانتم   هيأتديگري کشغو  باشند يا کنافعي از آن ب  دست آورند، کگر با کجوز 

بتراي رياستت ممهتوري،     انتصا  يتا انتختا   : ات ارشد بانمهاي ناسازگار با کلااک سمت.  

، عضويت در یتب  يتا وابستتگي سياستي    ، هاي دولتي اساسي، سمت کجلس، دادگاه قانون

هتاي ناستازگار بتا کلااکتات ارشتد       کوقعيت.  ؛ (22/1)هاي تجاري  کال يت يا کديريت بانم

ات ببرگ، دولت کحلتي، اتحاديت  تجتاري،    کثسسعضويت، انتصا  يا نمايندگي براي : بانم

قتوانيني در  . 1؛ (1/  )ييهتري   بده ار عمده ب  بانتم يتا کنتظتر ی ت     ، ها بانمکديريت 

 .(1)هاي ناسازگار با سمت کلاام ارشد بانم کريبي ومود ندارد  کورد شرايط يا کوقعيت

  بعد مالی

کمنوعيت 

اعتباردهي 

کستلاي  ب  دولت 

(11) 

اضاف  برداشت، خريد کستلاي  اببارهاي بدهي يا هتر نتوش تستهيل اعتبتاري بت  دولتت،       .  

؛ ( )هاي دولتي کمنوش است  اي، کحلي و سازکان دولتي کنطلا  نهادهاي امتماعي، کلااکات

هتيچ قيتدي بتر    .  ؛ (3/1)استت  اعتباردهي کستلاي  ب  مبف در شرايط کعتي  کمنتوش   .  

 (.1)اعتبارات کستلاي  ب  دولت ومود ندارد 

کحدوديت 

اعتباردهي 

غيرکستلاي  ب  

 (1 )دولت 

هيچ قيدي بر اعتبارات غيرکستتلاي   .  ؛ ( )اعتبارات غيرکستلاي  ب  دولت کمنوش است .  

 (.1)خريد اوراق دولتي در بازار ثانوي  کجاز است .  ؛ (3/1)ب  دولت ومود ندارد 

کال يت بودم  و 

 (1 )سرکاي  

بت   صتورت انحصتاري    بت  سرکاي  بانتم  .  ؛ ( )تمام سرکاي  در کال يت بانم قرار دارد .  

 (.1)در کال يت خصوصي سهاکداران است سرکاي  بانم .  ؛ (3/1)دولت اختصاص دارد 

کديريت بودم  

( 1) 

.  ؛ ( )عاکل يتا شتوراي نظتارتي بانتم قترار دارد       هيأتکديريت بودم  بانم بر عهده .  

 هيتأت بودم  ستالان  بانتم توستط    .  ؛ (3/1)شود  بودم  بانم توسط کجلس تصويب کي

 (.1)شود  دولت تصويب کي

تخصيص سود 

( 1) 
 .بيشتري از سود ب   خاير عموکي اختصاص يابد، استلال  کالي بيشتر است هرچ  کيبان.  

تخصيص کانده 

 (1 )سود 

هرچ  کيبان بيشتري از باقيمانده سود ب  بودم  دولت پرداختت شتود، استتلال  کتالي     .  

 .يمتر است

پوشش زيان 

 (1 )باللاوه 

هاي بانم از رريق  خاير عمتوکي،  ختاير اختصاصتي، یستا  تجديتد ارزيتابي و        زيان.  

هاي بانم از رريتق  ختاير عمتوکي،  ختاير      زيان.  ؛ ( )شود  پوشش داده کيکوارد ديگر 

هتاي بانتم از    زيتان .  ؛ (22/1)شتود   اختصاصي و کابلاي از بودم  دولت پوشتش داده کتي  

هتاي   زيتان . 1؛ (1/  )شتود   دولت پوشش داده کي رريق  خاير عموکي و کابلاي از بودم 

 (.1)شود  بانم تنها از رريق بودم  دولت پوشش داده کي

 .Pisha. (2011): کأخذ
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 چارچوب استقلال مالی در بانک مرکزی ایران .4

نشان داده شد، ب  کنظور بررسي استلال  بانم کريبي از بعد کالي، کتواردي    رور ي  در مدو   همان

نظير کيبان اعتباردهي کستلاي  و غيرکستلاي  بت  دولتت، کال يتت سترکاي  و بودمت  بانتم کريتبي و        

کنظتور یهت      بت  . شتود  کتي کديريت آن، تخصيص سود بانم کريبي و پوشش زيان باللاوه آن ارزيابي 

قواني  توسع  نظير  نيبکريبي ايران نيب کواردي در قانون پولي و بان ي يشور و  استلال  کالي در بانم

 . گيرد  کطرح شده است ي  هر يدام ب  اختصار کورد بحث قرار کي يشور قانون برناک  پنج  توسع 

 دولتت  ،(39  ) يشور توسع  سوم برناک  29 کاده کطابق: دولت ب  کستلاي  اعتباردهي کمنوعيت -

 رريتق  از ایتمتالي  يستري  يت   دينت  تنظتي   اي گونت   بت   را ستالان   هاي بودم  لايح  شد ک ل 

 کتاده بنتد ج   تبصتره  در ،همچنتي  . باشتد  نشده تأکي  بان ي سيست  و کريبي بانم از استلارا 

 کحتل  از دولت بودم  يسري تأکي  ي  است شده تأييد( 19  ) يشور توسع  پنج  برناک  ،3  

 . است کمنوش بان ي سيست  و کريبي بانم از استلارا 

 :اختيتار  کريتبي  بانم ب  بان ي و پولي قانون    کاده: دولت ب  غيرکستلاي  اعتباردهي کحدوديت -

 و دولتت  تعهدات تضمي  .  قانوني، کجوز با دولتي کثسسات و ها وزارتخان  ب  اعتبار و وام دادن . 

 اعتبتارات  و وام تضتمي   و اعتبتار  و وام دادن .  و قتانوني  کجتوز  با دولتي کثسسات و ها وزارتخان 

 بتا  هتا  شتهرداري  و دولتت  ب  وابست  کثسسات ب  نيب و ها شهرداري و دولتي هاي شريت ب  اعطايي

 .دهد  يک را يافي تأکي 

 بانتم  سترکاي   يت   ينتد  کتي  بيتان  بتان ي  و پولي قانون 1  کاده هت بند: سرکاي  و بودم  کال يت -

  .است دولت ب  کتعلق...  کريبي

 در دهتد  يکت  امتازه  يکريتب  بانم ب  ،يشور توسع  پنج  برناک   1 کاده ال  بند: بودم  کديريت -

 ب  نسبت يدولت يا توسع  ييربنايز يها پروژه يکال تأکي  کنظور ب  يسنوات بودم  قانون چارچو 

   بنتد  ، يهمچن. دين اقدام يالملل  يب يبازارها در ياسلک ص وک انواش و کشاريت اوراق انتشار

 از يناشت  دولتت  يعمتوک  بودم  ييسر تأکي  ي  يند يک انيب يشور توسع  پنج  برناک  13 کاده

 شده ينيب شيپ ارقام ب  نسبت يگاز عاناتيک و گاز خام، نهت صادرات از یاصل يارز کنابع ياهش
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 تأکي  قابل کنابع گريد از ي   يا بر کشروط يارز رهي خ یسا  کحل از يسنوات بودم   يقوان در

 . است کجاز ياسلک يشورا کجلس بيتصو با ،نباشد

 يبعتد  اصلیات و( 11  ) دولت يکال کلاررات از يبخش  يتنظ قانون 1   کاده ، يهمچن

 يدارا يهتا  رترح  ازيت ن کتورد  يارز کنابع تأکي  کنظور ب  يند بيان کي پنج  برناک  دوره يبرا آن

 یدود در شود يک داده امازه يدولت يها شريتب   يطيکح ستيز و يکال و ياقتصاد و يفن  يتوم

 اوراق ايت  و ياسلک ص وک اوراق صدور ب  نسبت کورد یسب يسنوات بودم   يقوان در کلارر ارقام

 کلاترر  ستلا   در و يکريب بانم ضوابط تيرعا با يخارم و يداخل يکال يبازارها در يارز کشاريت

ستازکان   و يکريتب  بانتم  دييت تأ بت   کنوط ادشدهي اوراق صدور. ندين اقدام قانون  يا  1 کاده در

 يهتا  شتريت  بتا  اوراق  يت ا ستود  و اصل  يتضم و بازپرداخت و بودهريبي يشور  کديريت و برناک 

 يادشده يارز کبالغ فروش ،برناک  رو  در است شده ک ل  يکريب بانم ،خ بند در. است  کربور

 ترازناکت   بيتصو خيتار تا ي  دهد انجام يا گون  ب  را يسنوات بودم   يقوان يها  يرد و ای ام در

 . ابدين شيافبا کحل  يا از قبل سا  انيپا ب  نسبت يخارم يها ييدارا خالص ،بانم آن بعد سا 

 زيتر  شترح  بت   ستا   هتر  در بانم ويژه سود بان ي، و پولي قانون 3  کاده ال  بند اساس بر: سود تخصيص -

 کربتوط  کلاتررات  استاس  بر دولت، عموکي درآکد یسا  ب  درآکد بر کاليات پرداخت . : شد خواهد تلاسي 

 بانتم  سترکاي   برابتر  يادشتده  اندوختت   ي  وقتي تا قانوني اندوخت  براي درصد ده . ، دولتي هاي شريت ب 

 کبلغتي  .1و  ایتيتاري  اندوختت   براي عموکي کجمع تصويب و بانم يل رئيس پيشنهاد ب  کبلغي . ، بشود

 .بعد سا  یسا  ب  انتلاا  براي عموکي کجمع تصويب و بانم يل رئيس پيشنهاد ب 

 و پتولي  قانون 3  کاده ال  بند در کلارر تلاسيمات از پس ويژه سود باقيمانده: سود کانده تخصيص -

 .بود خواهد دولت ب  کتعلق بان ي

 هتاي  زيتان  کلاابتل  در استت  کوظ  دولت ،بان ي و پولي قانون 2  کاده کطابق: باللاوه زيان پوشش -

 قوه از ناشي اتهاقات و خارمي هاي   پو و رل ب  نسبت قانوني هاي برابري تغيير از یاصل ایتمالي

 .نمايد تسلي  کريبي بانم ب  و صادر کعي  سررسيد با نام بي خبان  اسناد ،قهري 
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فاصتل  کعنتادار     .از وایتد استت   1/ 3، کلادار شاخص استلال  کالي بانتم کريتبي    بر اساس مدو  

شاخص استلال  کالي از واید ب  دليل درصد کحدود سود تخصتيص يافتت  بت   ختاير بانتم کريتبي و درصتد        

درصد ستود بانتم کريتبي     1 ، تنها  9  کثا  در سا   رور ب . بالاي سود پرداخت شده ب  بودم  دولت است

درصتد از ستود بانتم بت  صتورت       11د در اي  ستا ، یتدو  . ب  اندوخت  قانوني و ایتياري تخصيص يافت  است

 پتس از آن . درصد درآکدهاي کاليتاتي ايت  ستا  استت     3کاليات بر درآکد و سه  دولت ب  خبان  واريب شده ي  

کحدوديت در اعتباردهي غيرکستلاي  ب  دولت باعث يتاهش استتلال  کتالي     نبودکال يت دولتي سرکاي  بانم و 

اگرچ  سعي شتده تتا در بعضتي از قتواني ، کستيرهاي       ،شود کشاهده کيرور ي   همان. بانم کريبي شده است

اعتباردهي کستلاي  ب  دولت کسدود شود، اکا ب  دليل ماکع نبودن اي  اقداکات، ومود ارتباط بي  بودمت  دولتت   

 از رفتار کالي دولتت باشتد و در عمتل   ثر أکتهاي پولي بانم کريبي  و ترازناک  بانم کريبي باعث شده تا سياست

. رور کستلال نداشتت  باشتد   خود را ب ( هاي ها و بدهي دارايي)گيري بر امباي ترازناک   بانم کريبي قدرت تصمي 

هاي کستتلال پتولي    توان آثار سياست بدون یذف ياکل رابط  بودم  دولت و ترازناک  بانم کريبي، نمي بنابراي ،

 .ديرها کشاهده  را بر ثبات قيمت

 بانک مرکزی تجربه استقلال مالی در. 1

 ير شد، کاهيت استلال  کالي بانم کريبي ب  کديريت آزاد بودمت ، يتا بت       رور ي  در مدو   همان

هتاي   بخش کهمي از اي  استتلال  نيتب بت  کحتدويت    . گردد کديريت ترييب ترازناک  باز کي ،ديگر بيان

تتوان   براي بررسي استلال  کتالي در عمتل کتي    ،بنابراي . شود کومود بر اعتباردهي ب  دولت کربوط کي

 . پذيري آن از بودم  دولت را کطالع  يردتأثيرترازناک  بانم کريبي و 

رفتتار   تتأثير هتاي گذشتت  تحتولات پايت  پتولي تحتت        توان نشان داد ي  در سا  ب  رایتي کي

ترازناک  بانم کريبي استت،  از آنجا ي  پاي  پولي کعياري از ببرگي  ،بنابراي . اي دولت بوده است بودم 

 رابطت  کيتان   ، ش ل . کريبي اثر داردتوان استدلا  يرد ي  تحولات بودم  دولت بر ترازناک  بانم  کي

______________________________________________________ 
واید و در کجمتوش   مياز  13/1و  1/1، 1/1  بيب  ترت يو پرسنل يياريرد ،يشاخص استلال  نهاد ، بر اساس مدو   . 

 و(  1  ) يستمائي  آزاد کوستوي  و پور تلاياست ي  ب  کلادار گبارش شده توسط  1/1  رانيا يشاخص استلال  بانم کريب

 .ديکرامع  ين(   1 )وص روش کحاسب  شاخص ب  پيشا کطالع  در خص يبرا. است مينبد اريبس(   1 ) عاکلي مبل
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هتايي   در ستا   ،رور ي  کشخص است همان. دهد نسبت يسري بودم  و پاي  پولي ب  توليد را نشان کي

 ،همچنتي  . ي ب  توليد نيب افبايش يافت  استي  نسبت يسري بودم  ب  توليد بالا رفت ، نسبت پاي  پول

ها همتواره   کعنادار کازاد نداشت  است و دولت رور ب گاه   دهد ي  بودم  دولت هيچ اي  نمودار نشان کي

کالي يستري بودمت     تأکي آور نيست ي   تعجب ،بنابراي . اند اي انبساري امرا يرده هاي بودم  سياست

 .رار تورم شده استاز کنابع بانم کريبي کومب استم

 پولی پایه و بودجه کسری. 9 شکل

 

نلااط تيره نستبت   .نسبت يسري بودم  ب  توليد اسمي روي کحور افلاي نشان داده شده است: يادداشت

آکاره . دهند پاي  پولي ب  توليد اسمي و نلااط روش  تغيير در نسبت پاي  پولي ب  توليد اسمي را نشان کي

t،  يسري بودم  و پاي  پولي  کعناداري ضريب رابط(1019t= ) و ضريب رابط  يسري بودم  و تغيير در

 . دهد را نشان کي( =1099t)پاي  پولي 

ي  بتا افتبايش يستري بودمت ، تغييترات پايت  پتولي شتدت          دهد نشان کي  ش ل  ،همچني 

کتالي از رريتق بانتم     تتأکي  شتود،   هايي ي  يسري بودم  بيشتر کتي  در زکان ،ديگر بيانب  . گيرد کي

ها  بايد ب  اي  ن ت  توم  داشت ي  يسري بودم  از تهاوت هبين . يند تري ايها کي کريبي نلاش پررنگ

 دستت  بت  ( اي هاي سترکاي   عموکي و واگذاري دارايي)و درآکدها ( اي هاي سرکاي  ماري و تملم دارايي)

ديگر، در صورتي ي  دولت يسري بودمت    يانبب  . شود هاي کالي را شاکل نمي آيد و واگذاري دارايي کي

بخشتي  ( هاي کتالي  واگذاري دارايي)سازي  تواند از کحل خصوصي اي داشت  باشد، کي عملياتي و سرکاي 
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دهد ي  هرگاه يسري بودم  افبايش يافت ، رشد پايت    نشان کي   نمودارالبت  . از يسري را مبران يند

ن چني  استدلا  يرد ي  با ببرگ شدن يسري، اک تان پوشتش   توا کيبنابراي ، . پولي بيشتر شده است

 .يابد کالي بانم کريبي افبايش کي تأکي هاي کالي ي  و سه   آن از روش

ترييتب  )اي دولت ن  تنها بر اندازه پاي  پولي اثر داشت ، بل   بر ترييب پايت  پتولي    رفتار بودم 

 سه  از رشد امتباي پايت    ،1ش ل . نيب اثر داشت  است( ها در ترازناک  بانم کريبي هاي و بدهي دارايي

هتاي   ستا  )انلاتل   شود، پيش از  رور ي  کلیظ  کي همان. دهد هاي کختل  نشان کي پولي را در دوره

، ختالص کطالبتات بانتم    (31  -31  هتاي   ستا  )از انلاتل    پتس و در دو ده  او  (  3  -33  

هتاي   در ستا   ،پتس از آن . کريبي از بخش دولتي، بيشتري  سه  را در رشد پاي  پتولي داشتت  استت   

کريتبي  ها بت  بانتم    هاي خارمي و بدهي بانم ، ب  ترتيب خالص دارايي19  -93  و  39  -11  

اگر چ  عاکل رشد پاي  پولي در رو  زکان تغيير يترده استت، اکتا     .اند    عواکل اصلي رشد پاي  پولي بوده

اي دولتت   توان نشان داد ي  تغيير در ترييب ترازناک  بانم کريبي همچنان ب  دليتل رفتتار بودمت     کي

فروش درآکتدهاي ارزي دولتت بت      : دومهاي دولتي،  استلارا  کستلاي  دولت و شريت :او بوده است؛ 

هتا از بانتم    اضاف  برداشت بانتم  ،ها و در نتيج  تحميل تسهيلت ت ليهي ب  بانم : سومبانم کريبي و 

 .کريبي
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 (درصد) پولی پایه اجزای رشد از سهم. 4 شکل

 

هتاي  دارايتي ختالص  . اند صورت سه  از رشد پاي  پولي در هر دوره زکاني کحاسب  شده ارقام ب : يادداشت

( بت  صتورت متايگبيني بتراي یستا  تستعير      )ها خارمي بانم کريبي با استهاده از خالص ساير دارايي

 .است تعديل شده

 31  تتا    3  هاي  گير خالص کطالبات از بخش دولتي در رشد پاي  پولي در سا  سه  چش 

دهد ي   کي نشان 3ا، ش ل راستاي  در . دهد کيب  روشني نلاش دولت در تحولات بخش پولي را نشان 

ديگتر، در   بيتان ب  . با يسري بودم  دارد يخالص کطالبات بانم کريبي از بخش دولتي رابط  کستلايم

، خالص کطالبات بانم کريبي از بخش دولتي نيتب افتبايش   يابد هايي ي  يسري بودم  افبايش کي دوره

دهد ي  با افبايش يسري بودم ، رشتد کطالبتات بانتم کريتبي از      کانند قبل، ش ل نشان کي  .يابد کي

کاننتد يتاهش   )ديگر، يتاهش ناگهتاني در درآکتدهاي دولتت      بيانب  . گيرد بخش دولتي نيب شدت کي

شود يستري ختود را بتا استتلارا  از      و دولت کجبور کي شدهباعث افبايش يسري بودم  ( قيمت نهت

 .کومب رشد پاي  پولي شد 31  تا   3  هاي  پوشش دهد؛ اتهاقي ي  در سا بانم کريبي 

______________________________________________________ 
 و دولتت  تعهتد  اسناد خبان ، گردان تنخواه یسا  اصلي مبف س  شاکل کريبي بانم ب  دولت بدهي امباي یاضر یا  در . 

 قتانون،  ربتق  يت   استت  خبان  گردان تنخواه یسا  کريبي، بانم ب  دولت بدهي مبف تري که . است دولت هاي بدهي ساير

 یستا   ستا   پايتان  تتا  استت  کوظ  و يند هبين  یسا  اي  از بودم  سلا  درصد س  اندازه ب  تواند کي سا  هر در دولت

 .نمايد تسوي  را کذيور
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 دولتی بخش از مطالبات خالص و بودجه کسری. 1 شکل

 

 تيتره  نلاتاط . استت  شتده  داده نشان افلاي کحور روي( اسمي توليد ب ) بودم  يسري نسبت: يادداشت

 از کطالبتات  نستبت  در تغييتر  روشت   نلااط و( اسمي توليد ب ) دولتي بخش از کطالبات خالص نسبت

 از کطالبتات  ختالص  و بودمت   يستري  رابط  ضريب کعناداري ،t آکاره. دهند کي نشان را دولتي بخش

 نشتان  را( =1t 30) دولت هاي بدهي در تغيير و بودم  يسري رابط  ضريب و( =t 02 ) دولتي بخش

 . دهد کي

يستري بودمت  قترار دارد، بل ت  از چگتونگي       تتأثير ترييب ترازناک  بانم کريبي ن  تنها تحت 

بايد ب  اي  ن ت  توم  داشت ي  سه  قابتل تتومهي از   . شود کيثر أکتهاي دولت نيب  کالي هبين  تأکي 

همچنتي ، بانتم کريتبي کستئوليت تبتديل      . آيتد  دست کتي  درآکدهاي دولت از کحل صادرات نهت ب 

شتده بت     هايي ي  سه  نهت تخصتيص داده  در زکان ،از اي  رو.  درآکدهاي ارزي دولت را بر عهده دارد

ديگتر، در   بيتان بت   . يابد هاي خارمي بانم کريبي نيب افبايش کي يابد، خالص دارايي بودم  افبايش کي

يابد  يابد، درآکدهاي ارزي دولت افبايش کي المللي افبايش کي  هايي ي  قيمت نهت در بازارهاي بي  دوره

رور  همان. شود ترازناک  کيهاي ارزي در  بانم کريبي باعث انباشت دارايي و تبديل اي  درآکدها توسط

______________________________________________________ 
و قانون الحاق برخي کواد ب  قانون تنظي  بخشتي از کلاتررات کتالي دولتت     (  9  تا سا  ) ن بر اساس قواني  بودم  سالا . 

 کريتبي  بانتم  بت   را نهتت  فتروش  از ختود  سته   بودمت ،  کنابع کالي کي أتکنظور  تواند ب  کي ، دولت( 9  /  /1کصو  )

 .نمايد دريافت را آن کبالغ ريالي کعاد  و بهروشد
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هاي خارمي تتا ستا     دهد، رابط  کستلاي  کيان درآکد نهت و تغيير خالص دارايي نشان کي 2ي  ش ل 

 .ب  روشني قابل کشاهده است 31  

 خارجی های دارایی خالص و نفت فروش از حاصل منابع. 1 شکل

 

روي کحور افلاي و نستبت  ( ب  توليد اسمي)کنابع یاصل از فروش نهت در بودم   نسبت: يادداشت

روي کحور عمتودي نشتان داده   ( ب  توليد اسمي)  هاي خارمي تعديل شده تغيير در خالص دارايي

تا   3  هاي  چي  رابط  با داده خط. دهند را نشان کي 39  از  پسهاي  نلااط تيره داده. ستا  شده

کعنتاداري ضتريب    ،tآکتاره  . دهد را نشان کي 31  تا   3  هاي  تيره رابط  با دادهو خط  91  

تا   3  هاي  سا  در( =3t 30)هاي خارمي  رابط  فروش نهت در بودم  و تغيير در خالص دارايي

 . دهد را نشان کي31  

کتالي بودمت  از نهتت و ختالص      تتأکي  رابطت  کيتان    39  از ستا    پتس شايد ب  نظر برستد  

توان استتدلا  يترد يت  تغييتر در ستاز و يتار        اکا کي ؛هاي خارمي بانم کريبي کحو شده است دارايي

در . استهاده از کنابع ارزي باعث شده اي  تحولات در یسابداري سنتي بودمت  دولتت کتنع س نشتود    

بتا يمتم یستا     . بيني شد يش، ايجاد یسا   خيره ارزي پ(39  - 1  ) يشور برناک  سوم توسع 

.  خيره ارزي قرار شد تا کازاد کنابع ارزي  خيره شود و اثرات پولي نوسانات قيمت نهتت ينتتر  شتود   

______________________________________________________ 
هتاي ختارمي بانتم     از ختالص دارايتي  « هتاي ارزي  ها و بتدهي   خيره تسعير دارايي»کنظور یذف اثر افبايش نرخ ارز،  ب  . 

 . دشو کيکريبي يسر 
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اي  یسا  ب  سترعت يتاريرد   د شتجرب  شد، کومب  11افبايش قيمت نهت ي  در ابتداي ده   ،البت 

ديگر، دولت بتا دلايتل کختلت  کجتوز      بيانب  . هاي ک رر دولت از دست بدهد خود را ب  دليل برداشت

يرد و اي  کنابع را توسط بانم کريبي ب  ريتا    برداشت از یسا   خيره ارزي را از کجلس دريافت کي

از یسا   خيره ارزي، صندوق توستع  کلتي در    پس. يرد تبديل و خارج از ساز و يار بودم  هبين  کي

اکا در کاهيت عمل رد دولت تغييري یاصتل   ،دشبيني پيش( 91  -91  ) يشور برناک  پنج  توسع 

زکتان بتا    ي  ه  39  از سا   پسهاي خارمي در ترازناک  بانم کريبي  از اي  رو، انباشت دارايي. نشد

افبايش درآکدهاي نهتي ب  دليل صعود قيمت نهت در بازارهاي مهاني بود، ب  دليل فروش کنتابع ارزي  

  .اند نشده  هاي سنواتي ديده رد بودم اي در عمل  کاهيت بودم رغ   ب است ي  

شت ل  . ريبي مستجو يرد هاي دولت بر ترييب پاي  پولي را بايد در نوش بودم  اثر ترييب هبين 

 در. دهتد  کالي دولت از کحل فروش نهت و استلارا  از بانم کريبي را نشان کتي  تأکي رابط  کيان  ،3

. هايي ي  سه  درآکد نهت در بودم  رشد يرده، از بدهي دولت ب  بانم کريبي ياست  شده استت  سا 

. هايي ي  سه  درآکد نهت افت يرده، کطالبات بانم کريبي از دولت زياد شده استت  ع س، در سا  رب

د و اگر دولت شو هاي دولت بدون توم  ب  شرايط اقتصاد تعيي  کي  رسد هبين ديگر، ب  نظر کي بيانب  

و هر دو اي  اقداکات  شدهب  استلارا  از بانم کريبي کتوسل  ،نتواند آن را از فروش نهت پوشش دهد

. بازار اوراق بدهي دولتي ياکلً نمايتان استت   نبود ،در اي  چارچو . دشو کيب  افبايش پاي  پولي کنجر 

نيتاز از   ت دولتت ختود را بتي   دسترسي سهل دولت ب  کنابع بانم کريبي و فروش نهت باعث شتده است  

 .اقتصاد بداندديگر هاي  استلارا  از بخش

______________________________________________________ 
 ديت خر ب  کلبم را يکريب بانم تواننديک ژهيو ريتداب ستاد ماتيتصم و توسع  يهابرناک  ،سالان  بودم   يقوان يهاتبصره . 

 ابتد، ي شيافتبا  يبانم کريب يخارم يهاييدارا خالص شوديک کومب نديفرآ  يا. ندينما يکل توسع  صندوق اي دولت از ارز

 . دولت وارد شوند يکنابع در درآکدها  يا ن  يبدون ا
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 دولتی بخش از یمرکز بانک مطالبات و نفت فروش از حاصل منابع. 8 شکل

 

روي کحور افلاي و تغييتر  ( نسبت ب  توليد اسمي)تغيير کنابع یاصل از فروش نهت در بودم  : يادداشت

هتاي   ستا   .انتد   روي کحور عمودي نشان داده شتده ( توليد اسمينسبت ب  )در کطالبات از بخش دولتي 

کعناداري ضريب رابط  تغيير کنابع  ،tقدرکطلق آکاره . اند خط تيره یذف شده برآورددر  19  و   3  

 . دهد را نشان کي( =039t )یاصل از فروش نهت در بودم  و تغيير در کطالبات از بخش دولتي 

 

 داشتت   پتولي  پايت   رشتد  در بيشتتري  سه  کريبي، بانم ب  ها بانم بدهي ،19  -91   هاي سا  رد

 ،يشتور  توستع   ستوم  برناکت   از کريتبي،  بانتم  استتلال   افتبايش  و تتورم  بيشتر ينتر  کنظور ب  هرچند .است

 تستهيلت  صورت ب  را کختلهي ت الي  دولت آن از پس اکا ،شد کمنوش کريبي بانم از دولت کستلاي  استلارا 

 دليتل  بت   19   ستا   در کريبي بانم ب  ها بانم بدهي افبايش کثا  براي. دير تحميل بان ي شب   ب  ت ليهي

 شتديد  انضتباري  بتي  ، 9   ستا   در. بتود  کهتر  کست    ررح امراي براي کريبي بانم کنابع از استهاده شروش

 ستاختاري  کشت لت  از ناشتي ( برداشتت  اضتاف  ) کريبي بانم کنابع از استهاده در غيردولتي و دولتي هاي مبان

 بختش  بتدهي  ختالص  ،ايت   بتر  افتبون . استت  بوده کريبي بانم ب  ها بانم بدهي رشد افبايش عاکل بان ي نظام

 دليتل  بت   در بيشتتر کتوارد   ي  بوده پولي پاي  رشد در اصلي عواکل از  9   سا  در نيب کريبي بانم ب  دولتي

 .است بوده دولتي هاي شريت ب  وام اعطاي و اي بودم  کصو  ت الي 

y = - .  x -  .  
R =  .  

y = - .  x -  .  
R =  .  

-  

-  

- 
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تمايل ب    .ريبي مستجو يرد استلال  کالي در بانم کريبي را بايد در فرآيند بودم  نبودعلت 

ريبي درآکدهاي دولت بيشتر از واقعيت بترآورد   تحميل کخارج بيشتر باعث شده است در فرآيند بودم 

ريتبان   بودمت  . شتود  بيني درآکدهاي نهتي کربتوط کتي   بخش قابل تومهي از اي  تحولات ب  پيش. شود

رز، درآکدهاي ريتالي دولتت   بينان  از قيمت نهت و نرخ ا هاي خوش بيني توانند ب  رایتي با ارائ  پيش کي

بت  دليتل   )بيني شده تحلاق نيابد  اگر درآکدهاي ارزي پيش  .از کحل فروش نهت را بيشتر برآورد ينند

ها ومود دارد، دولتت کجبتور    ، با توم  ب  چسبندگي ي  در هبين (ياهش قيمت يا کيبان صادرات نهت

بترآورد تلااضتا    اي ارزي کحلاق شود، بتيش یتي اگر درآکده. شود از کنابع بانم کريبي استهاده يند کي

رو شتود،    شود بانم کريبي در فروش ارزهاي خريداري شده از دولت با کشت ل روبت   براي ارز باعث کي

 بتارديگر ينتد يت     بخشي از کنابع ارزي خريداري شده در ترازناک  بانم کريتبي رستو  کتي    بنابراي ،

هتا   ولت از رريق تحميل تسهيلت ت ليهي ب  بانمد ،همي  ترتيب ب . شود کومب افبايش پاي  پولي کي

ها از بانم کريبي ب  دليل کحتدوديت کنتابع کتالي، استتلال       افبايش اضاف  برداشت بانم ،و در نتيج 

بخشي از راه ار عملي براي ارتلااي استلال  کالي بانتم   ،بنابراي . گيرد کالي بانم کريبي را ناديده کي

ترديد،  بي. ريبي و قطع رابط  بودم  و ترازناک  بانم کريبي است بودم  کريبي، توم  ب  بهبود فرآيند

رو است، براي تبديل دارايي يا استلارا  ب  بانم کريبي کرامع    دولتي ي  با يسري بودم  شديد روب

بترآورد کتنظ  درآکتدها در     اي اصتلح شتود تتا بتيش     ريبي ب  گون  بايد فرآيند بودم  بنابراي ،. يند کي

توان بتا تلاويتت استتلال  بانتم کريتبي در تمتاکي ابعتاد نهتادي،          کي ،از اي  پس . کحدود شودبودم  

 .ها را تضمي  يرد ياريردي، پرسنلي و کالي، دستيابي ب  ثبات قيمت

______________________________________________________ 
 دولتت  اي بودمت   هتاي  سياستت  از پتولي  اقداکات تبعيت ب  ي ( کالي) ياها اي  کوضوش با عنوان سلط  بودم  در پژوهش . 

 و کشتيري ، ( 9  ) نتائيني  مللتي  و زاده زکتان ، ( 9  ) تويليتان  و يميجاني کانند کطالعاتي است؛ شده بحث دارد، اشاره

 بانتم  استتلال   ،يکال استلال   يتضع قيرر از يابودم  سلط . انديرده يبررس را دولت يابودم  تسلط( 91  ) هم اران

 يکريتب  بانم ترازناک  يريناپذريثأتاست و شاکل  يابودم  سلط عدم از فراتر يکال استلال  البت . دهديک ياهش را يکريب

 .شوديک يخارم عاکل هر از

دهتد يت  تحلاتق درآکتدهاي      توم  ب  عم رد بودم  نشان کتي . شود برآورد درآکدها کحدود ب  درآکدهاي نهتي نمي  بيش . 

، 91  تتا پايتان    11   بتراي کثتا  از ستا     . هاي کصو  داشت  استت  کالياتي نيب همواره تهاوت کعناداري نسبت ب  بودم 

 .بيش از عمل رد آن بوده است( ياتي و ساير درآکدهاشاکل درآکدهاي کال)کصو  درآکدهاي دولت  رق  همواره
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 استقلال مالی  آثار اقتصادی عدم .1

کطالعت    ،بتراي کثتا   . ديتر توان بر تورم و رشتد اقتصتادي کلیظت      آثار عدم استلال  کالي بانم کريبي را کي

دهتد يت     يشور صادريننده نهتت نشتان کتي      بر روي  111 -991 در دوره (  9  )زاده و عسگري  یس 

هتاي   تر بانم کريبي، بت  سياستت   افبايش قيمت نهت براي يشورهاي صادريننده نهت با درم  استلال  ضعي 

شود، در یالي ي  افبايش قيمتت نهتت    کي کنجرپولي انبساري در قالب رشد بالاي نلادينگي و کتعاقب آن تورم 

. تتري همتراه استت    هاي پتولي ينتتر  شتده    تر، با سياست در يشورهاي صادريننده نهت با درم  استلال  قوي

يشتور    1استتلال  بانتم کريتبي را بتر ثبتات رشتد اقتصتادي         تأثير( 19  )زاده  ریماني و صادق ،همچني 

دهتد يت     کطالع  آنها نشان کي هاي يافت . اند دهيربررسي  111 ا ت 919 هاي  سا  درصنعتي و در یا  توسع  

پو ، بي  استلال  بانم کريتبي و انحتراف رشتد اقتصتادي از کلاتدار بلندکتدت آن رابطت          نبودن خنثيبا فر  

استلال  بانم کريبي بر ثبات بخش یلايلاتي اقتصتاد یتداقل در يشتورهاي در      ،ديگر بيانب  . کنهي ومود دارد

کتدت بختش یلايلاتي     هاي يوتاه هاي ناگهاني و شوک تواند کانع از بروز تورم و کي داشت یا  توسع  نلاش کثبت 

 . دشواقتصاد 

  رتور يت   استتلال  بانتم کريتبي همتان     عتدم . دهد رابط  رشد یج  پو  با تورم را نشان کي ،1ش ل 

، نرخ تتورم از رشتد شتاخص    1 در ش ل. شود کيتورم  ،آندنبا  بررسي شد، باعث افبايش رشد عرض  پو  و ب  

 رور ي  در ش ل نشان داده شتده استت،   البت  همان. ضمني توليد ناخالص داخلي بدون نهت کحاسب  شده است

ديگتر، رشتد عرضت      بيتان ب  . شود با در نظر گرفت  رشد اقتصادي، رابط  کيان رشد یج  پو  و تورم تلاويت کي

   .پو  فراتر از رشد اقتصادي ب  تورم کنجر خواهد شد

 

______________________________________________________ 
 .(93  ) .هم اران و بوستاني.   
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 (درصد) تورم و پول حجم رشد. 7 شکل

 

تورم با نلااط تيره و رشد توليد  .رشد یج  پو  روي کحور افلاي نشان داده شده است :يادداشت

 tآکاره . ستا شدهناخالص داخلي اسمي بدون نهت با نلااط روش  روي کحور عمودي نشان داده 

و ضريب رابط  رشد یج  پو  و رشتد  ( =t  0 )کعناداري ضريب رابط  رشد یج  پو  و تورم 

 . دهد را نشان کي( =1t 30)توليد 

ديگتر،   بيانب    .نوارها تابعي از نوسانات توليد و تورم استهاي تجاري، رفاه خا در ادبيات چرخ 

. شتود  در شرايطي ي  سط  توليد ثابت باشد، نوسان ش اف توليد و تورم کومب ياهش رفاه خانوار کتي 

با هدف ياهش نوسانات اقتصادي و ( هاي پولي ب  ويژه سياست)هاي تثبيت اقتصادي  از اي  رو، سياست

دهد ي  افبايش نوستانات یجت  پتو      نشان کي 9ش ل . شوند افبايش رفاه ماکع  امرا کيب  دنبا  آن، 

، نوستانات یجت  پتو  در ستا  از انحتراف      اي  ش لدر . ها همراه است نوسانات سط  قيمت با افبايش

ديگر، افبايش نوسانات  بيانب  . یج  پو  در چهار فصل همان سا  کحاسب  شده است( لگاريت )کعيار 

هتاي نوستانات یجت  پتو  بت        البت  هبين . شود پو  باعث افبايش ناارميناني نسبت ب  تورم کي عرض 

رور ي  در نمودار کشتخص استت، نوستانات یجت  پتو  بتا        همان. شود بخش پولي اقتصاد کحدود نمي

 يعني، افبايش نوسانات عرض  پو  ب  نوسانات بيشتتر در بختش   ؛نوسانات توليد نيب رابط  کستلاي  دارد

 .واقعي اقتصاد کنجر خواهد شد

______________________________________________________ 
1. Gali and Monacelli. (2005).  

y =  .  x +  .  
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 (درصد) حقيقی توليد و تورم پول، عرضه نوسانات. 3 شکل

 

( لگتاريت  )انحتراف کعيتار   . یج  پو  روي کحور افلاي نشان داده شده است( لگاريت )انحراف کعيار : يادداشت

توليد ناختالص داخلتي   ( لگاريت )شاخص ضمني توليد ناخالص داخلي بدون نهت با نلااط تيره و انحراف کعيار 

کعنتاداري ضتريب رابطت      ،tآکتاره  . ستا شدهیلايلاي بدون نهت با نلااط روش  روي کحور عمودي نشان داده 

را ( =011t )و ضريب رابط  نوسان یج  پتو  و نوستان توليتد    ( =3t 0 )ها  نوسان یج  پو  و نوسان قيمت

 .دهد نشان کي

 بندی جمع .8

. آنهاستت  تمتام ررایي يم بانم کريبي کستلال نيازکند توم  ب  ابعاد چندگانت  استتلال  و تضتمي     

دهد ي  اي  بعد از استلال  فاصتل  کعنتاداري    استلال  کالي بانم کريبي نشان کيگيري شاخص  اندازه

ب  صورت تجربي نيب نشتان  . با شرايط کطلو  دارد، اکا در کطالعات تجربي، يمتر کورد توم  بوده است

سياست پتولي   ،داده شد ي  امباي ترازناک  بانم کريبي رابط  نبدي ي با بودم  دولت دارند و در عمل

ديگر، عتدم استتلال  کتالي بانتم کريتبي، باعتث        بيان  ب . اي دولت بوده است رفتار بودم ثير أتحت ت

کالي دولت قرار گيترد و بانتم    رفتار تأثيرتورم ب  شدت تحت  ،شود تغييرات یج  پو  و در نتيج  کي

 . ينتر  تورم، انجام دهد کنظور ب نتواند کسئوليت خود را  کريبي 

لي نيازکند اعما  کحتدويت بتر بانتم کريتبي بتراي اعتبتاردهي کستتلاي  و        تضمي  استلال  کا

هاي گذشت  اعتبتاردهي   اگر چ  در سا . دولتي و غيردولتي است ديگر غيرکستلاي  ب  دولت و نهادهاي

کستلاي  ب  دولت بر اساس قانون کنع شده است، اکا همچنان اعتباردهي غيرکستي  ب  دولتت از کستير   

y =  .  x +  .  
R =  .  

y =  .  x +  .  
R =  .  
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شتهاف در قتانون    رتور  بت  ديگر، لازم است رابط  کالي دولت و بانم کريبي  سوياز . ها اداک  دارد بانم

هاي بانم کريتبي بتا هتدف يستب کنتابع       اي ي  اک ان دخالت دولت در فعاليت ب  گون  ؛کشخص شود

کتالي  کي  أتت همچني ، سه  قابل توم  سود ناشتي از فعاليتت بانتم کريتبي در     . بيشتر ناکم   شود

استتلال    علوه بتر لازم است  ،بنابراي . هاي دولت باعث ياهش استلال  بانم کريبي شده است ين هب

توان  کي ،در اي  صورت. نهادي، ياريردي و پرسنلي بانم کريبي ب  استلال  کالي اي  بانم توم  شود

هتا و رشتد    انتظار داشت بانم کريبي بدون فشارهاي بيروني از توانايي خود براي ايجتاد ثبتات قيمتت   

 . بلندکدت اقتصاد استهاده نمايد
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شواهدي از يشورهاي در یتا   : فساد و استلال  بانم کريبي. (11  ) .ایمد ،معهري صميمي -

 .1 -   صص، 1، شماره 1، دوره 11  کجل  علوم انساني، پاييب  .توسع 

نلاش استلال  بانم کريتبي  . (91  ) .کحمدزکان ،کحمدي شيريلئيایمد و  ،معهري صميمي -

چهتارکي  ينهترانس الگتوي استلکي ايرانتي پيشترفت،        .در الگوي استلکي ايرانتي پيشترفت   

 .91  ارديبهشت 

استتلال  بانتم کريتبي بتر نظتام کتديريت        تتأثير . ( 9  ) .بهنتام  ،عستگري علي و  ،زاده یس  -

 -روي ترد استلکي  )فصتلناک  پژوهشتناک  اقتصتادي     .نلادينگي در يشورهاي صادريننده نهت

 .91 -33  صص، 11، سا  دوازده ، شماره (ايراني

اولي  ينهرانس  .هاي توسع  کالي در ايران ارزيابي شاخص. (11  ) .ال  روح ،نظريو  يدال  ،دادگر -

 .کالي در ايران تأکي المللي توسع  نظام  بي 

 .استلال  بانم کريبي بر ثبات اقتصادي تأثير. (19  ). کحمداکي  ،زاده صادقتيمور و  ،ریماني -

 .19  ، زکستان 2فصلناک  پو  و اقتصاد شماره 
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لي و سياستت کتالي در   الگوسازي سلط  کا. ( 9  ) .ایمدرضا ،مللي نائينيیميد و  ،زاده زکان -

، پتاييب    هاي پولي و بان ي، شماره  پژوهش .اقتصاد ايران، روي رد تعاد  عموکي تصادفي پويا

  9 . 

 ،  شتماره  رونتد،  .کريتبي  بانتم  استلال  بحث بر درآکدي .(29  ) .یسي  کحمد سيد عادلي، -

  .  -3  صص

اي کبتاني نظتري استتلال  بانتم      کلاايس تحليل . ( 9  ) .ریمان ،بايبيديسعيد و  ،فرد فراهاني -

دوفصتلناک  علمتي پژوهشتي تحلايلاتات کتالي       .کريبي در اقتصاد کتعتارف و اقتصتاد استلکي   

 .12 ت 3، صص (3پياپي )اسلکي، سا  چهارم، شماره او  

گذاري پولي تحت سلط  کالي و تورم هتدف   سياست. ( 9  ) .یسي  ،تويليانايبر و  ،يميجاني -

تحلايلاتات   .يتم کتد  تعتاد  عمتوکي پويتاي تصتادفي بتراي اقتصتاد ايتران         ضمني در قالب 

 .3  تا  31 صص، 1سازي اقتصاد، دوره دوم، شماره  کد 

بررستي درمت  تستلط    . (91  ) .سيد هادي ،کوسوي نيمشعل  و  ،باقري پرکهر ؛سعيد ،کشيري -

فصتلناک  علمتي    .سياست کالي در اقتصاد ايران در قالب کد  تعاد  عمتوکي پويتاي تصتادفي   

 .19تا  29 صص .پنج هاي رشد و توسع  اقتصادي، سا  دوم، شماره  پژوهشي، پژوهش
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