
 

36 

 

پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه   

4001 تابستان، 7، شماره ومسسال   

ISSN: 2717-1361 

www.jomsr.ir 

 استقلال بانک مرکزیسر  پشت اقتصاد سیاسی اثربررسی 
 

  1 شریف کامرانی سپیده

 ()نویسنده مسئول تهران دانشگاه کیش المللی بین پردیس ،پولی اقتصاد رشته دکتری دانشجوی 1 

 

 

 چکیده

ض در معر توسط سیاستمداران که .باشد گونهدولت این است که تصمیمات باید چ اصلی اقتصاد سیاسیوالات یکی از س

است های ، سیالیبرخلاف سیاست های مو  ، گرفته شده استیماتی که باید به آنها تفویض شودانتخابات مکرر هستند و تصم

بیش از  ت آنهای اداره می شود که مدت مسئولیپولی اغلب به یک نهاد مستقل واگذار می شود که توسط مقامات رسمی شغل

ل توجهی ل از بخش قاب: چرا سیاستمداران با کمال میپرداخته می شود کهبه این مسائل، ، در این مقاله .است سیاسیسط متو

ین تفویض او  ؟مایندنن در نهادهای مستقل تفویض می و آن را به دیوان سالارا نمایند میاز اختیارات و قدرت خود صرف نظر 

 .استقلال هدف مطلوب نیست، اهداف( اشد )یعنی تفویض ابزارممکن است چه شکلی داشته ب

 ، بانکداریمرکزی بانک استقلال، سیاسی اقتصادهای کلیدی: واژه
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 مقدمه 

بانکهای مرکزی به سختی مورد بحث قرار می گرفت ، چه در مقالات دانشگاهی و چه  "استقلال"، برای مدت طولانی

 1948در سال ،  Deutscher Länder (BdL) در رسانه ها. آلمان یک استثنا بود. استقلال بانک مرکزی ، بانک

، دقیقاً توسط آمریکایی ها تحمیل شد )نمایندگان انگلیس و فرانسه طرفدار این ایده نبودند(. توسط متفقین

بود. با این  BdL ، جانشین Bundesbank صدراعظم کنراد آدنوئر به شدت مخالف ایده دادن استقلال یکسان به

 در دوره کوتاه حیات خود ، افکار عمومی و موقعیت سختگیرانه وجود ، با توجه به شهرت بالایی که بانک مرکزی قبلاً

وزیر اقتصاد لودویگ ارهارد کسب کرده بود ، رئیس دانشگاه چاره ای جز تسلیم نداشت. در نتیجه ، قانون بوندس 

را  علاقه قابل توجهی 1970به اصطلاح تورم بزرگ دهه   .نموداستقلال بانک مرکزی را رمزگذاری  1957بانک سال 

، بیر و همکاران  2005به استثنای بوندس بانک )انتشار  -که چرا بانکهای مرکزی بزرگ سوال ایجاد نمود در این 

رابطه معکوس   Parkin (1980) و Bade مایل نبودند و قادر به کنترل تورم نبودند. اولین مقاله توسط -( 2008

ه زودی ، با این حال ، تعدادی از مطالعات تجربی بعدی نتیجه بم را نشان داد. بین میزان استقلال بانک مرکزی و تور

 ، به بیشتر بررسی ل بانک مرکزی فراهم آورد )برای، که شواهد قابل توجهی را به نفع استقلا نمودندرا تأیید 

Eijffinger and De Haan 1996  تقریباً در همان زمان ، تحقیقات جدید در حال ظهور دیدگاهنماییدمراجعه .) 

( درباره عدم تناقض زمانی 1977عمیق تری در مورد مکانیسم های سیاست پولی ارائه دادند. کیدلند و پرسکوت )

در نتیجه ، یک اجماع گسترده پدید آمد که اساسنامه بهینه برای بانک مرکزی باید بر اساس اصل  نمودندبحث 

این اجماع تأثیر جهانی شدیدی در  .داستقلال و یک دستورالعمل مشخص برای ثبات قیمت یا تورم کم باش

 1980و اواخر دهه  1972قانونگذاری بانکهای مرکزی داشت. در حالی که شاخص استقلال بانک مرکزی بین سالهای 

به اوج خود رسید ،  2008کم و ثابت مانده بود ، پس از آن از رشد چشمگیری برخوردار شد و قبل از بحران مالی 

مورد  1930نجات دهندگان اقتصاد جهانی مورد تهدید از رکود اقتصادی به بزرگی مشابه دهه  زمانی که آنها به عنوان

در این میان ، استقلال بانک های مرکزی بار دیگر به موضوعی برجسته در دانشگاه ، سیاست و  .ستایش قرار گرفتند

قادی غالب است. چگونه می توان این رسانه تبدیل شده است. با این حال ، این بار ، بر خلاف گذشته ، صداهای انت

چرخش در افکار عمومی را توضیح داد؟ یک احتمال انتظارات بیش از حد غیرواقعی در مورد آنچه که بانکهای مرکزی 

 می توانند بدست آورند است.

و با این "وی افزود:  :ارزیابی اجمالی ارائه می دهد (BIS 2016: 22) گزارش سالانه بانک بین المللی تسویه حساب 

وجود از زمان بحران ، بار خارق العاده ای که بر دوش بانکداری مرکزی گذاشته شده است ، فشارهای رو به رشدی را 

می دیدند. پس از      ، بازارها و عموم مردم بانک های مرکزی را قدرتمند . در دوران اعتدال بزرگ نمایدایجاد می 

، اشتغال کامل را بازگرداند ، رشد قوی را  نمایدبحران ، آنها انتظار داشتند که بانک مرکزی بتواند اقتصاد را مدیریت 

یک سفارش بلند است که بانک  ، ثبات قیمت را حفظ و سیستم مالی را از دست بدهد. اما در واقع ، ایننمایدتضمین 

مرکزی به تنهایی نمی تواند آن را تحویل دهد. اقدامات خارق العاده ای که برای تحریک اقتصاد جهانی انجام می 

است. در نتیجه ، خطرات مربوط به شهرت ، مشروعیت و استقلال ادراک  نمودهشود ، گاهی مرز نهادها را آزمایش 

یل دیگر این تغییر ذهنیت در استقلال بانک مرکزی را می توان در فشار بیش از حد دل " .شده در حال افزایش است

مخالف تمرکز  . استدلال هایی در موردنمودبانک های مرکزی با افزایش تعداد مسئولیت ها و صلاحیت ها جستجو 

ای بانک های مرکزی نظارت بانکی در بانک مرکزی وجود دارد. در واقع ، مسئولیت ثبات مالی به چالشی اساسی بر

تبدیل شده است. در اصل ، این تقریباً صرف نظر از این که بانک مرکزی دارای یک حکم رسمی / قانونی در این 



 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1400 ، تابستان 7، شماره ومسسال 

38 

 

زمینه باشد ، درست است. آیا بانک مرکزی باید نگرانی های مربوط به ثبات مالی را در سیاست های پولی خود با 

 ؟ نموداین مسئله را مدیریت ؟ چگونه باید نمایدهدف مهار تورم ادغام 

ر به د. هرچه بیشتبه هر حال ، بانک های مرکزی با انتظارات مختلفی روبرو هستند که مستعد ناامیدی هستن       

ات احتمالی خود بانک بزرگترین تهدید برای استقلال در اقدام  .آنها نرسد ، وضعیت استقلال بیشتر زیر سوال می رود

وه های ن برای گرارزا ن موارد استفاده از ابزارهایی با پیامدهای توزیعی است ، مانند اعتبارمرکزی است. یکی از ای

خواهد  وزیعیخاص ، بانک ها یا شرکت ها. درست است که هرگونه تصمیم گیری در مورد سیاست های پولی اثرات ت

پایین  تورم ت که به سمت هدفداشت. با این حال ، در اصل ، اینها عوارض جانبی ناخواسته یک سیاست پولی اس

دوده اید در محبنوع  هدایت می شود ، در حالی که اقداماتی که ذکر شد ، تأثیرات تبعیض آمیز دارد. تصمیمات از این

اید دارد و نبیار نسیاست و بنابراین رای دهندگان باقی بماند. یک بانک مرکزی مستقل برای چنین مداخله هایی اخت

یخ ر در تارآلان ملتز)ی برای استقلال به هماهنگی با سیاست های مالی مربوط می شود. تهدید دائم .هم باشد

یا فقط  ی شودتأثیرگذار خود در بانک فدرال ، قسمتهایی را که بانک مرکزی در برابر فشارهای سیاسی تسلیم م

، Meltzer 2014  داد، مورد تجزیه و تحلیل قرار  نمایددستورالعمل های داده شده توسط دولت را دنبال می 

2014. ) 

هاد نعنوان یک  ایده بانک مرکزی به"است که  نموده آیا استقلال زنده خواهد ماند؟ چارلز گودارت پیشنهاد    

نده ای در (. وی می بیند که بانکهای مرکزی به طور فزای15: 2010)گودارت  "مستقل کنار گذاشته خواهد شد

به  قش دارند.نک ها تی نظیر مقررات و تحریم ها ، مدیریت بدهی و حل و فصل بانتعاملات با دولتها در مورد موضوعا

وام دمی تواند لال ننظر نمی رسد که اجماع قبلی درباره استقلال دیگر برقرار باشد. این تحولات نشان می دهد استق

ست امبنایی  ،قوقیح، وضعیت  بیاورد. تمرکز فقط بر استقلال ، گمراه کننده است. همانطور که قبلًا توضیح داده شد

ر از خط و یک سیاست پولی انجام دهد که نمایدکه یک بانک مرکزی می تواند بر اساس آن استراتژی طراحی 

 ط یک بانکایط توس. دشوار است که دریابید چگونه این شرنمایدو اعتبار ایجاد می  پرهیز نمودهناسازگاری زمانی 

رق مختلف از ط .یا سیاست به طور کلی تحت کنترل است ، تأمین می شود مرکزی که کم و بیش تحت کنترل دولت

قابل توجیه  ، انونی. چگونه استقلال قنمایند، این خود بانکهای مرکزی هستند که پرونده استقلال را خدشه دار می 

 ( O´Driscoll 2013)کارگیل  نمایند.است که بانکهای مرکزی عملاً به گونه ای متناقض رفتار 

ال و ین بانک فدربشرایط لغو وضعیت حقوقی استقلال در کشورها بسیار متفاوت است. در این زمینه ، مقایسه       

ابد. ن تغییر یارلماگویای این موضوع است. قانون بوندس بانک می توانست هر زمان و با اکثریت ساده پ ،بوندس بانک

شت مل را نداعتکار یچ سیاستمداری هرگز انگیزه ای برای اببا این حال ، با توجه به شهرت برجسته بانک مرکزی ، ه

هدید قرار جود بانک فدرال برای همیشه در معرض ت. در مقابل ، وضعیت مونمایدکاملاً برعکس این امر صدق می  -

ره لایحه به کنگ 200، کمتر از  1990و  1979دارد. این حملات سابقه طولانی دارند. به عنوان مثال ، بین سالهای 

درال را در فکه ساختار سیستم ذخیره "موضوع بود  56پیشنهاد در مورد  307ایالات متحده ارائه شد که شامل 

ل در وضعیت استقلا در مورد بانک مرکزی اروپا ، . (1991)اختر و هاو  "رابطه با سیاستهای پولی آن تغییر می دهد

تصویب همه  عضای اتحادیه قابل تغییر است ، که بها پیمان نامه ای ثبت شده است که فقط با تصمیم همه آرا

 پارلمان ها و در موارد متعددی ، حتی همه پرسی نیاز دارد.

از این رو ، با توجه به همه اهداف ، تغییر وضعیت حقوقی بانک مرکزی اروپا یک تلاش ناامیدکننده به نظر می       

افکار عمومی چیز دیگری است. به عنوان یک مشاهده  وضعیت حقوقی بانک مرکزی یک چیز است ، حمایت در .رسد
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کلی ، ممکن است استدلال شود که صرف نظر از استقلال ، یک بانک مرکزی برای حفظ استقلال واقعی و دفاع از 

ثبات پولی در برابر جامعه ای که بیش از حد خواسته است ، با مشکلات عمیقی روبرو خواهد شد. با این حال ، نتیجه 

به بانک مرکزی یا حتی بدتر از آن ،  دادن ینکه وضعیت حقوقی بی ربط است اشتباه است. عدم استقلالگیری ا

آغاز  1980که به نوبه خود بحث مشابهی را در دهه  ایجاد می نماید. )برای تورم بالاتر در آینده  محلی ،برداشتن آن

 نموده است.(

که   2015 -1991از شصت و پنج کشور، در طول دوره  در ذیل، یک مدل اقتصاد سیاسی کوچک و پیچیده     

ک مرکزی ت باننقش بانک های مرکزی در نظارت بانکی را نمایان می سازد و در آن شهروندان طراحی بهینه حاکمی

انک مرکزی را به ب املرا به سیاستگذاران واگذار می نمایند را نشان می دهد که برخی از عوامل اصلی که می تواند تک

 ،ورم بالا از ت ان تابعی از شوک های اقتصاد کلان و ویژگی های اقتصاد سیاسی کشورها توضیح دهد که انزجارعنو

-2000خیر )اهای  دولت ها را مجبور می نماید، استقلال بالاتری را به بانکهای مرکزی خود اختصاص دهند. در سال

د ، اثر انزجار به سایر شوک های اقتصاد کلان دارتمایل بیشتری  استقلال بانک مرکزی ( ، هنگامی که درجه2014

 :تورمی از بین می رود

 

    Figure - Research and Policy Articles with a “Central Bank Independence” title (1991–2015) 

 

 :و فروض مدل تئوری استقلال بانک مرکزی الف(

که   با سایر نظریه های رسمی ،نظریه حاصل ی دهیم مدلومی تصادفی را گسترش مبرای این کار ما یک تعادل عم 

 وجود تعصب تورم در سیاست های پولی به عنوان دلیل تفویض اختیار .متفاوت است -همه به آن متکی هستند 

مرکزی مستقل این است که به او قرارداد کار طولانی مدت داده فویض پولی سیاست برای یک بانکدارمنطق ت است.

https://www.oxfordhandbooks.com/doc/10.1093/oxfordhb/9780190626198.001.0001/oxfordhb-9780190626198-graphic-010-full.gif
https://www.oxfordhandbooks.com/doc/10.1093/oxfordhb/9780190626198.001.0001/oxfordhb-9780190626198-graphic-010-full.gif


 پژوهش های علوم مدیریتفصلنامه 

 1400 ، تابستان 7، شماره ومسسال 

40 

 

ه نوبه خود ، به بانکدار مرکزی انگیزه می دهد تا تلاش بیشتری در روند سیاستگذاری انجام دهد تا اینکه شود. این ، ب

سیاستمدار منتخب است. این تلاش اضافی ، در انتظارات ، به پیش بینی های بهتر و خطاهای سیاسی کمتری ، که 

انگیزه تفویض اختیار  نمودنسازگار در نتیجه -و سودمندی خود سیاستمدار  -باعث افزایش رفاه اجتماعی می شود 

فدرال رزرو ، توصیف  .( ، معاون سابق رئیس جمهور مطابقت دارد1998جالب است که رویکرد ما با آلن بلیندر )

سیاست پولی ، به ذات خود ، به یک افق "منطقی تفویض سیاست پولی به یک فرد مستقل آژانس ، یعنی اینکه 

  . "  طولانی مدت نیاز دارد

که مشکلات  این است که ، از آنجا  بانک مرکزی استقلال  یک انتقاد اساسی در مورد ادبیات مربوط به     

ای پولی هیاست ه اصلی( به جای سناهماهنگی پویا ، در حوزه سیاست مالی )مالیات بر سرمایه به عنوان یک نمون

میزان اجاره ای که  بر -2پیچیدگی کار  -1 :گی دارد بستسه عامل تفویض وظیفه سیاسی به  است! در تئوری مزبور،

یی در توزیع توانا که به چگونگی)توانایی سیاستمدار در یافتن نامزد مناسب برای این سمت -3صاحب دفتر می گیرد 

تأثیرات  ، که مجموعه نامزدهای مربوطه بستگی دارد(. کاملاً قابل قبول است ، و در واقع یک عرف متعارف است

ز بسیاری تر ا ت های پولی )اغلب به عنوان هنر بیشتر از علم توصیف می شود!( به طور قابل توجهی پیچیدهسیاس

 .دیگر از سیاست های عمومی است

ثیت به صورت حی رانت بیشتری )یا، به اشکال مستقیم انتخاب ها همچنین کاملًا محتمل است که سیاستمداران     

امزدی که نتخاب سرانجام اگرچه ممکن است برای یک سیاستمدار ان .ست های مالییا اعتبار( بدست آورند ، از سیا

لی بسیار سیاست های مامکن است سنجش اینکه آیا یک کاندیدا برای انجام م -برای پول تعیین می شود ساده باشد 

 می را بهعموسیاست های مالی تا حد زیادی به تعریف سخت بستگی دارد و ترجیحات . دشوار است مناسب است، 

 وواسته ها خی به طور مداوم تغییر می دهد و ممکن است تشخیص کار قبل از آن دشوار باشد نامزد قادر به پاسخگوی

  ... .نیازهای مداوم در حال تغییر است

ت و ایالاه فدرال رزربانک انگلیس نمونه ای از ابزار مستقل است اما بانک مرکزی وابسته به هدف ، در حالی ک      

اما  ،طلوب است زار ممتحده ، اگرچه همچنین یک ابزار است مستقل ،  در ادبیات اتفاق نظر وجود دارد که استقلال اب

هم  Rogoff (1985) از یک طرف ، بانکدار مرکزی محافظه کار .توافق کمتری در مورد استقلال هدف وجود دارد

ود را به خمندی داده می شود و می تواند آزادانه سود هدف دارد و هم ابزار استقلال )به او کنترل سیاست پولی

اما نماید، حمایت می  استقلال ( از ابزار1995از طرف دیگر ، روش قرارداد )به عنوان مثال ، والش ،  .حداکثر برساند

. ستاسخگو اآن پ وابستگی به هدف: بانکدار مرکزی نماینده یک مدیر اصلی است )دولت ، پارلمان( که وی در برابر

منجر به  بانک مرکزی دریافت پیش بینی دقیق تر و خطاهای خط مشی کمتر. دوم ، نتایجررویکرد طرف قرارداد

ه بکه منجر  ی آید، به دلیل پیش بینی های بهتری از بانکدار مرکزی بوجود م تغییرپذیری کمتری می شود. این امر

د ، ر باشمدت تصدی رئیس کل بانک مرکزی بیشت ، هرچهسیاست پولی بی ثبات کننده کمتر این می شود خطاهای

ود که هیئت حاکمه فقط باید در کشورهایی مشاهده ش بانک مرکزی،کمتر است. ،  ، فاصلهتورم و نوسانات تولیدمیان 

 ،ین صورتطولانی تری دارند در کار نسبت به سیاستمداران منتخب که در غیر اافق زمانی بانک مرکزی مدت 

            ولی را بر عهده دارند. پخط مشی مسئولیت 

  .اشدتری داشته بهرچه یک کشور فاسدتر باشد ، بانک مرکزی آن استقلال کم ،این است کهپیش بینی سرانجام ،     
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 "رولانی و متغیطتأخیرهای "، سیاست پولی با  نموداستقلال بانک مرکزی همانطور که میلتون فریدمن تأکید       

ی ، بانک هار واقعدابراین سیاست بر اساس پیش بینی های مربوط به وضعیت اقتصاد انجام می شود. . بننمایدکار می 

ینی های پیش بر بخشمرکزی مانند فدرال رزرو ایالات متحده ، بانک مرکزی اروپا یا بانک انگلیس منابع زیادی را د

وم رای عمی های سیاست های پولی ببه عنوان دلیل اصلی در تصمیم گیر نماید.خود و این پیش بینی صرف می 

قل ، زی مستتفویض پولی می تواند منطقی داشته باشد سیاست گذاری به یک بانکدار مرک اینکهتوصیف می شود. 

شته وجود ندا ر هدفترجیحات همگن دارند تا هیچ تفاوتی د ،عوامل) جایی که استقلال به استقلال ابزار اشاره دارد

 .هدد می ارائه را کمتریتورم متوسط ، گسترده ، استقلال بانک مرکزی  در نسخهبنابراین، باشد(. 

 

  مدنظر است:دو فرض اصلی 

 میت بانککه سیاستمداران فعلی ، منافع و ضررهای ناشی از حفظ یا اصلاح یک وضعیت حاک شودفرض می  -1

 مرکزی را به دنبال ترجیحات خود می سنجند. 

ب رضایت ت در جلتند و به همین ترتیب ، در انتخابات نسبت به چگونگی موفقیسیاستمداران هس ،سیاستگذاران -2

 و مزایای نه هارای دهندگان پاسخگو هستند. در نتیجه ، سیاست گذاران با توجه به ترجیحات رای دهندگان ، هزی

 .نمایندرا نیز وزن می  استقلال بانک مرکزی تعیین سطح

 :لازم به توضیح است 

 که  ه استرانی در مورد اثربخشی یک رژیم بانک مرکزی به شکل یک تابع مطلوب سادفرض می شود که نگ

 :زیر افزایش می یابد ، به شرح استقلال بانک مرکزی، در آن رفاه اجتماعی به طور خطی در سطح

U (CBI)= CBI 

طراحی  ظیفهدموکراتیک ، شهروندان وحالت در یک  .را نشان می دهدسطحی از استقلال بانک مرکزی  CBI که 

دفش رضایت سیاستمداری است که ه ،این سیاستگذار  .نمایندرا به سیاستگذار منتخب محول می  CBI سطح بهینه

  .است CBI دادن به رای دهنده است و پاداش وی براساس نحوه انجام کار ، یعنی تعریف و اجرای سطح بهینه

 نتیجه سیاستگذاری ، یعنی سطح CBI :به شرح زیر ،تلاش سیاستگذار و توانایی او  ، نتیجه دو عامل است: 

CBI= E +A 
E   نشانگر تلاش سیاستگذار وA   نخست ،  ودفرض می ش .چارچوب تفویض مدل نشان داده شده استدر توانایی او

ذار سطحی از این سیاستگ نماید.را به سیاستگذار محول  CBI جامعه تصمیم می گیرد تا وظیفه اجرای سطح بهینه

،  استراتژیی در اجرای این کار خاص پس از اجرا "قبل از دانستن توانایی خود  نماید کها انتخاب می تلاش ر

د ن،  و نمی توان دنماینرا مشاهده می  CBI با این حال ، شهروندان فقط سطح . سیاستگذار توانایی خود را می آموزد

سیاستگذار  و نه تلاش CBI اس سطح مشاهده شدهسرانجام ، سیاستگذار بر اس .دنتلاش و توانایی تشخیص دهمیان 

 .این دو تمایز قائل شوند میان، پاداش می گیرد ، زیرا شهروندان نمی توانند 
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 سیاستگذار با هدف به حداکثر رساندن عملکرد مطلوب خود ، نشان داده شده توسطZ   ح زیر تعریف ، به شر

 :شده است

Z(CBI ,E)=R(U(CBI)-C(E) 
 

.تابعی از تلاش در اجرای وظیفه است و سیسیاتابع هزینه   C    R اجتماعی است ، مطلوبیت تابعی ازو پاداش سیاستمدار 

ازنظر سیاستگذاراز نظر سیاستمدار باید انجام دهد  هر وظیفه تفویضی شده ای کهشود علاوه بر این ، طبیعی است که تصور 

ارزش سیاسی را که سیاستگذار برای انجام وظیفه خاص توسط آن تعیین می   .منافع سیاسی میتواند کم و بیش راحت باشد

داده می شود. ، نشان نماید  

 :بنابراین ، تابع پاداش می تواند شکل خاصی را به خود اختصاص دهد

R(U(CBI))= β U(CBI)        کهβ  1و  0عضو  
 

ای دهندگان میانه ردر نتیجه ، هرچه  .اند به عنوان معیاری برای انزجار جمعیت از تورم تفسیر شودهمچنین می تو β ضریب

 جرای چنینر از ابیشتر به توانایی سیاست پولی مستقل در محافظت در برابر تورم اهمیت دهند ، مزایای سیاسی سیاستگذا

فتار مطلوب روندان شرط لازم و کافی برای توصیف رسیاستگذار و شه میانهمسویی مشوقها  .سیاستی بیشتر خواهد بود

 .سیاستگذار است

یک  ولی بهپعواملی ممکن است بر عملکرد هزینه های سیاسی تأثیر بگذارد ، سیاستگذار می داند که اگر سیاست های 

صورت  بات دربوروکراسی مستقل متعهد به هدف ثبات پولی واگذار شود ، سیاست گذار در اجرای سیاست های سازگار و ث

که هزینه  ودشبه عبارت دیگر ، فرض می  .ضربه به اقتصاد از شوک های خاص ، با سخت گیری های خاصی روبرو خواهد شد

 ه بانکداراگر ب است که کم اثرهای سیاسی مربوط به مجموعه ای از وقایع اقتصادی کلان است که خواستار یک سیاست پولی 

 -1فته میشود:در نظر گر پنج شوک اقتصادی کلان .نموده شود ، نمی توان آن را اجرامرکزی درجه خاصی از استقلال داد

های  شوک5 (FIN)شوک های مالی -4 (F) فیزیکیشوک های -3 (U) شوک های بیکاری-2 (Pol) شوک های سیاسی

 (FEx) ارزی

یا  (Fin) وک مالی، ش (F) ، شوک فیزیکی (U) ، شوک بیکاری (Pol) این احتمال که کشور دچار شوک سیاسی

 شود به طور خطی افزایش می یابد.  (FEx) شوک ارز خارجی

واهد خستگی رابطه دقیق بین این هزینه های سیاسی و شرایط اقتصاد کلان به آرایه ای از مشخصات کشور ب   

 :داشت . با توجه به این مفروضات ، تصمیم بهینه سیاستگذار را می توان به شرح زیر نوشت

 

maxeZ=βCBI−CE 
s.t.θ=E+A 

 

رهای اجرا شده در کشو CBI مدل فوق، یک چارچوب تجربی قابل آزمایش می دهد که می تواند سطوح مختلف

  .در کشورها و زمان شود را توضیح دهد CBI مختلف و آنچه می تواند منجر به افزایش یا کاهش

 :خلاصه می شود اولمفاهیم اصلی قابل آزمایش مدل در فرضیه 

ایی و توان بد در یک کشور معین احتمالًا با انزجار جامعه از تورم افزایش می یا CBI ول: سطح فرضیه ا -

ه هزینه ، در حالی که به احتمال زیاد یک کشور یک سری شوک هایی را متحمل شده است ک سیاستگذار

 کاهش میدهد.  (c)های سیاسی را 

https://translate.google.com/history
https://translate.google.com/history
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 سیاست های پولی: طراحی ب(

أثیر آن تونگی دید ، ادبیات بزرگی به طراحی نهادی مطلوب مقامات سیاست پولی و چگبا شروع انقلاب کلاسیک ج 

ی تورم برا الیاتمبر نتایج اقتصاد کلان پرداخته است. بحث اصلی نظری این است که سیاست گذاران با استفاده از 

واقعی  سود اه مدت بینتسکین انواع مختلف شوک های اقتصاد کلان ، در تلاش برای بهره برداری از تجارت کوت

وه ، هرچه رمی( بعلا)تو . هزینه هاینمایند اقتصادی و اسمی ، از ابزارهای پولی با چشم انداز کوته بینانه استفاده می

ر ود ، بیشتشورمی تبازارها کارآمدتر باشند ، خطر این که سیاست های کوته بینانه پولی فقط باعث ایجاد تحریفات 

ود نتظارات خاو  ایندنممی  ل منطقی انگیزه های سیاسی استفاده از مالیات تورم را پیش بینی خواهد بود ، زیرا عوام

پولی حاکم  بی طرفی سیاست       وکاس در موردل-. در این چارچوب ، پیشنهاد فریدمننمایندرا کاملاً تنظیم می 

ا نفی بیشتری ری می تواند عوامل م(. علاوه بر این ، این سوگیری تورمی سیاس1973؛ لوکاس  1968است )فریدمن 

ده ومی استفاالی عمم، مانند یک خطر اخلاقی در میان سیاستمداران )اگر مالیات تورم برای محل اقامت  نمایدایجاد 

و  1970واخر دهه ادر نتیجه ، در  می شود( یا بانکداران )اگر شل شدن پول ناشی از نیازهای کمک مالی بانک باشد

ن سیاست رده ای بیایده منع استفاده از سیاست های پولی برای اهداف مالیات تورم ، توافق گست ، 1980اوایل دهه 

 گذاران و جامعه دانشگاهی به دست آورد.

یاستگذاران سدر نتیجه ، به محض اینکه این شرایط نهادی شتاب بیشتری بگیرد ، رابطه )حاکمیت( بین        

د. در مهم ش از سوگیری تورم بسیار پرهیزی )مسئول سیاست پولی( برای )مسئول طراحی سیاست ها( و بانک مرکز

های پولی ستمرکزی مستقل قادر به اجرای سیاکه فقط یک بانک  نماید( استدلال می 1985این زمینه ، روگوف )

بین  از ولت راراین مشکل ناسازگاری زمانی سیاستهای دو بناب نمایدمعتبری است که به کاهش نرخ تورم کمک می 

اصلی پیشنهاد  با استفاده از یک چارچوب عامل بانک مرکزی روشی جایگزین برای مدل سازی (1995والش ) می برد.

اجتماعی  بهینه که بر اهمیت اختصاص انگیزه های قوی تر به بانکداران مرکزی برای دستیابی به سیاست نمایدمی 

مرکزی و دولت منعقد  قراردادی را بین بانک 1989لند در سال تأکید دارد. به عنوان مثال ، قانون ذخیره بانک نیوزی

طلوب مطراحی  .(Walsh 1995) که از نظر روحیه نزدیک به قرارداد بانک مرکزی بهینه والش باشد نمایدمی 

عنی د ، یحاکمیت بانک مرکزی اساساً یک مدال دو طرفه است. از یک طرف ، بانکدار مرکزی باید مستقل باش

در   رکزینکدار م. بنابراین ، بانمایدخود را بدون هیچ گونه دخالت کوته بینی خارجی )سیاسی( اجرا سیاست های 

 حافظه کاراید مبمقابل سیاست های پولی تورمی به یک بازیکن وتو تبدیل می شود. در طرف دیگر ، بانکدار مرکزی 

ن قتصاد کلااهداف ن مدت در رابطه با سایر اباشد ، جایی که محافظه کار بودن به اهمیتی که برای ثبات قیمت میا

 قایل است ، اشاره دارد.

ورم تمنبع تعصب  از تبدیل شدن شخص بانکدار مرکزی به پرهیزبنابراین ، محافظه کار بودن شرط لازم برای       

ای ه ، بانکهوعلاد. باست و استقلال اغلب به عنوان پیش فرض سیاست های پولی محافظه کارانه در نظر گرفته می شو

ضمین نها تآو محافظه کار در صورتی معتبر هستند که تنها درصورتی که زمینه سازمانی فعالیت  مرکزی مستقل

   .کننده پاسخگویی و شفافیت سیاستهای آنها باشد
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با توجه به این خصوصیات اصلی تنظیمات سیاست های پولی ، یک ادبیات بزرگ مجموعه ای از شاخص ها را        

های نهادی بانک های مرکزی و اندازه گیری میزان استقلال ، محافظه نموده است که سعی در گرفتن ویژگیهیه ت

حقوقی و عملا است که برای اولین بار بین شاخص های  Cukierman (1992) یک استثنا .کاری و شفافیت آنها است

 و Nayapti (2002) و Cukierman  ،Miller می شود. این شاخص های کلاسیک استقلال توسط  استقلال تفاوت قائل

Jácome  Vazquez (2008) برای شاخص Cukierman و Arnone  و همکاران به روز شده اند. علاوه بر این ، چندین کار

گسترش داده  و شاخص های استقلال، را با بررسی سایر مشخصات بانک مرکزیبانک مرکزی  اخیر اقدامات قبلی

ین شاخص های استقلال مرکزی ، در یک ادبیات بزرگ سعی شده است مشخص شود که آیا در کنار ساخت ا. است

میزان استقلال با شاخص های مهم اقتصاد کلان مانند نرخ تورم ، بدهی عمومی و نرخ بهره و همچنین درآمد و رشد 

 ارتباط دارد. 

ر را با ذخای رابری ارزهای ملی خود، کشورهای شرکت کننده در این سیستم موظف بودند ب 1972قبل از سال     

ستم ین سیسقوط ا نمایند.ارزی خود حفظ کنند ، مجموعه اقدامات موجود برای سیاست گذاران پولی را محدود 

اخلی ای پولی دیاستهسپولی بین المللی به بازگشت به نرخ ارز شناور منجر شد ، و مجدداً فضای لازم را برای انجام 

، زمانی که  1972سال  تعداد بیشتری از اصلاحات قانونی بانک مرکزی پس از میرودراین انتظار . بنابنماید.فراهم می 

، به سمت یندنمامی           بانک های مرکزی از آژانس های عمومی ساده ای که به نمایندگی از دولت فعالیت

استقلال بانک  ر ادبیاتدمتغیر وابسته  .نمایندبازیکنان بالقوه وتو در برابر فشار تورمی ناشی از سیاستمداران حرکت 

ده است: فاده شبه طور کلی از دو استراتژی متفاوت برای دستیابی به میزان استقلال یک بانک مرکزی است مرکزی

 .نرخ گردش رئیس کل بانک مرکزی -2قانون بانک مرکزی )بطور رسمی( یا -1شاخص های مبتنی بر

را تضمین می  یاستقلال بانک مرکز که صرف تصویب یک قانونی که نمایند خست ، اقتصاددانان استدلال مین      

نون جدید بنابراین ، تصویب قا .(Polillo and Guillén 2005) دهد، انتظارات تورمی را در اقتصاد کاهش می  نماید

ن انیا ، اید. ثشممکن است تأثیرات عملی بر میزان درک شده از استقلال و اعتبار بانک مرکزی یک کشور داشته با

 و به مایندنمی  شاخص ها ترجیح داده می شوند زیرا آنها بر ادعاهای خاص مندرج در اساسنامه بانک مرکزی تمرکز

 هکضیح دهند ند توهمین دلیل ، با وجود احکام ذهنی احتمالی ، تعصب کمتری دارند. حتی اگر معیارهای عملی بتوان

ر یی آنها دارد ، توانای اقتصاد کلان مانند تورم یا رشد اقتصاد تأثیر می گذچگونه بر متغیرها استقلال بانک مرکزی،

بت ری نستوضیح چگونگی تکامل استقلال با گذشت زمان مشخص نیست. سرانجام ، شاخص های استقلال قانونگذا

لوب هستند مط،  نمایدبه اقدامات عملی ، که استقلال بانک مرکزی را به استقلال رئیس کل بانک مرکزی مرتبط می 

ا یحد باشد  یش از، زیرا این بانک استقلال سایر اعضای هیئت مدیره را در نظر نمی گیرد و بنابراین ممکن است ب

ا با رای پولی خود را دست کم بگیرید. در واقع ، امروزه اکثر بانک های مرکزی سیاست ه استقلال بانک مرکزی درجه

 (. 2008؛ بلیندر  2004موریس و لیبک ) نمایند.استفاده از کمیته ها اجرا می 

بعلاوه ، توجه به این نکته ضروری است که برای دستیابی به شاخص نرخ گردش مالی دقیق تر ، ممکن است       

 معیار .کل بانک مرکزی ، قبل از پایان دوره ریاست ، تجزیه و تحلیل شود از ریاستلازم باشد که دلایل کناره گیری 

این شاخص به . ( Tabellini 1991 و Grilli  ،Masciandaro )از .است GMT شاخص، به کار رفته  زیاستقلال بانک مرک

)بیشترین  16)حداقل مستقل( تا  0عنوان مجموع تحقق پانزده معیار مختلف بانکهای مرکزی محاسبه می شود و از 

هنوز هم  GMT ، شاخص انک مرکزیاستقلال ب میزان استقلال( است. علیرغم تحقیقات فراوان در مورد شاخص های
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سیاسی و اقتصادی و همچنین ارائه اطلاعات  استقلال بانک مرکزی میاناست که  استقلال بانک مرکزی تنها معیار

      مربوط به دخالت بانک مرکزی در نظارت بانکی تفاوت دارد. 

می        ر ستقلال فاکتور تأثیغیر شاخصی که در درجه ا GMT ، نشان داده شده است که در شاخص همچنین    

 نماید،یت می وجود دارد که قدرت توضیح آن را تقو GMT گذارد ، از جمله اطلاعات مربوط به نظارت ، در شاخص

که  دویی است که به هشت ویژگی مختلف اختصاص داده شده است بر اساس یک کد دو شاخص استقلال سیاسی

ین شاخص هد. ادی مستقلی به اهداف نهایی سیاست های خود را نشان می خلاصه توانایی مقامات پولی برای دستیاب

ی ، مرکز سیاست پولی را در بر می گیرد: روش انتصاب اعضای نهادهای حاکم بر بانک ؤسساتسه جنبه اصلی م

 ی خلاصهقتصادرابطه این ارگان ها با دولت و مسئولیت های رسمی بانک مرکزی. از طرف دیگر ، شاخص استقلال ا

ه اصلی ه جنبسای از میزان استقلال بانک مرکزی در انتخاب مجموعه ابزارهای منطبق با سیاست های پولی است. 

و  انک مرکزیترل بآن مربوط به تأثیر دولت در تعیین میزان وام برای بانک مرکزی ، ماهیت ابزارهای پولی تحت کن

 .میزان دخالت بانک مرکزی در نظارت بانکی است

برای این  شود.ده می در دهه های گذشته استفا استقلال بانک مرکزی راین از این شاخص برای ارزیابی تحولبناب      

استقلال  تی کهبیشتر تحقیقا نمود.را در طول زمان محاسبه  استقلال بانک مرکزی تکامل سطح می بایستمنظور ، 

به روز  مان خاصرا در یک ز اول ترین شاخص هارا مورد مطالعه قرار می دهد ، به سادگی اطلاعات متد بانک مرکزی

در پایان دهه  کزیاستقلال بانک مر ، که برای اولین بار برای گرفتن درجه GMT به عنوان مثال ، شاخصمی نماید. 

 به روز شده است.  2009در سال و همکاران  Arnone محاسبه شد ، توسط 1980

. نمایدرا منعکس می  فوقیحی مدل نظری ارائه شده در بخش متغیرهای توضیحی انتخاب متغیرهای اصلی توض   

را نسبت به انزجار مردم از تورم ، توانایی  استقلال بانک مرکزی ، سطح مطلوبمربوطه  مدل درمفاهیم تجربی 

ایجاد سیاست گذاران و احتمال اینکه کشور یک سری شوک هایی را متحمل می شود که هزینه های سیاسی را 

وکسی های تجربی این متغیرها به شرح زیر است. ابتدا ، برای درک فشارهای تورمی موجود در یک کشور . پرمینماید

سال گذشته اپیزدی از تورم بیش از حد )نرخ تورم  5که نشان می دهد در  گرفته می شود، متغیر شاخصی در نظر 

که ممکن است  گرفته میشوددر نظر درصد( در یک کشور اتفاق افتاده است. دوم ، پنج نوع شوک  40بالاتر از 

سیاسی ، متغیرهای را تحت تأثیر قرار دهند:  استقلال بانک مرکزی عملکرد هزینه سیاست گذار و از این رو سطح

که کشورهایی که احتمال شوک های سیاسی آنها بیشتر است یا از نظر سیاسی  شودفرض می  .بیکاری ، مالی و ارزی

های سیاسی با ثبات کمتر  استقلال واقعی در سیستم. به درجه پایینی از استقلال دارندبی ثبات تر هستند ، تمایل 

زیرشاخه های استقلال سیاسی و اقتصادی و  GMT از تکامل شاخص استقلالای آمار خلاصه بانک جهانی، است. 

 شورهای عضوو ک OECD ارائه می دهد. نمونه کشورهایرا کشورها  ی ازتعدادبرای  2014-1972 دوره زمانی

OECD   در طول زمان متفاوت است. 
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- Table 1-  Summary Statistics on the Evolution of the GMT Independence Index 

Period No. of 
countries 

No. of 
observations 

GMT GMT Political GMT Economic 

Mean Min. Max. Mean Min. Max. Mean Min. Max. 

1972–1979 40 319 0.377 0.125 0.750 0.371 0 0.875 0.382 0 1.000 

1980–1989 43 425 0.381 0.063 0.750 0.366 0 0.875 0.396 0 1.000 

1990–1999 63 575 0.499 0.063 1.000 0.515 0 1.000 0.482 0 1.000 

2000–2006 65 447 0.659 0.125 1.000 0.672 0.125 1.000 0.645 0.125 1.000 

2007 65 65 0.678 0.125 1.000 0.685 0.125 1.000 0.671 0.125 1.000 

2008–2014 65 455 0.686 0.125 1.000 0.702 0.125 1.000 0.671 0.125 1.000 

OECD Countries 

1972–1979 23 183 0.432 0.125 0.750 0.433 0 0.875 0.430 0 1.000 

1980–1989 24 237 0.427 0.063 0.750 0.432 0 0.875 0.422 0 1.000 

1990–1999 29 262 0.534 0.063 1.000 0.536 0 1.000 0.533 0 1.000 

2000–2006 30 210 0.751 0.125 1.000 0.776 0.125 1.000 0.726 0.125 1.000 

2007 30 30 0.763 0.125 1.000 0.783 0.125 1.000 0.742 0.125 1.000 

2008–2014 33 225 0.768 0.125 1.000 0.791 0.125 1.000 0.746 0.125 1.000 

Non OECD Countries 

1972–1979 18 136 0.303 0.125 0.500 0.289 0.125 0.625 0.318 0 1.000 

1980–1989 19 188 0.323 0.125 0.688 0.283 0.125 0.625 0.364 0 1.000 

1990–1999 38 313 0.469 0.125 0.938 0.498 0.125 1.000 0.440 0.125 1.000 

2000–2006 35 237 0.578 0.188 0.938 0.581 0.125 1.000 0.574 0.125 1.000 

2007 35 35 0.605 0.188 0.938 0.600 0.125 1.000 0.611 0.125 1.000 

2008–2014 32 230 0.606 0.188 1.000 0.614 0.125 1.000 0.598 0.125 1.000 
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 انک مرکزی:ج( تجربیات استقلال ب

 

با  نموده اند وکشورهایی که دوره های بالایی از تورم را در گذشته تجربه لازم به ذکراست، چند الگو از ج( -1   

درجه بالاتری از استقلال را به بانک مرکزی خود  نماینددولت را مجبور می  وانزجار از تورم بالاتر روبرو می شوند 

استقلال بانک  همبستگی مثبتی بین ثبات دولت و 2و  1ول ، ستون های ا .، نشان داده می شود اختصاص دهد

استقلال بانک  بنابراین ، کشورهای پیشرفته تر و از نظر سیاسی با درجه بالاتری از .نشان می دهدرا قانونی  مرکزی

 کشورهایدر حالی که بحران های تورمی از نظر آماری تأثیر قابل توجهی بر مجموعه  .مرکزی مشخص می شوند

OECD  نداشتند ، یک ضریب مثبت و آماری معنی دار برای اندازه گیری نوسانات نرخ بیکاری در تمام مشخصات

، این نتایج حاکی از آن است که دولت  Cukierman (1994) . بنابراین ، همانند مطالعات قبلی مانندشودپیدا می 

بیشتری برای معرفی شگفتی های تورمی دارند. از آنجا که  های کشورهایی که نرخ بیکاری متغیرتری دارند ، انگیزه

بالاتر برای این کشورها بیشتر خواهد  استقلال بانکمرکزی عموم مردم به خوبی از این امر آگاه هستند ، منافع اعطای

نمونه یک در زیر اتبود. علاوه بر این ، یک ضریب منفی و آماری معنی دار برای ساختن ساختگی بحران بدهی سیستم

 می شود. پیدا  OECD کشورهای غیر

 

 
 Table2 -Endogenous Central Bank Independence 

 1972–2014 2000–2014 

1 2 3 4 5 6 

GMT (t-1) 0.9564*** 0.9453*** 0.9679*** 0.9916*** 0.9830*** 0.9947*** 

 (0.012) (0.017) (0.018) (0.006) (0.011) (0.008) 

Inflation crises dummy 0.0173* 0.0085 0.0276** 0.0194 0.0623*** 0.0013 

 (0.010) (0.006) (0.014) (0.015) (0.010) (0.009) 

Government stability (t-1) 0.0032*** 0.0053*** 0.0007 0.0023*** 0.0024** 0.0023* 

 (0.001) (0.002) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) 

Unemployment-rate 
volatility 

0.0042*** 0.0040* 0.0037* 0.0023* 0.0049** 0.0009 

 (0.001) (0.002) (0.002) (0.001) (0.002) (0.002) 

Systemic debt crises 
dummy 

−0.0178*** 0.0001 −0.0317*** −0.0126 0.0001 −0.0151 

 (0.006) (0.001) (0.011) (0.009) (0.001) (0.010) 
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 1972–2014 2000–2014 

1 2 3 4 5 6 

Financial crises dummy 0.0018 0.0010 0.0096 0.0004 −0.0013 0.0025 

 (0.005) (0.007) (0.009) (0.003) (0.004) (0.007) 

Currency crises dummy −0.0055 −0.0204** 0.0042 −0.0151** −0.0529*** −0.0062 

 (0.008) (0.009) (0.012) (0.007) (0.016) (0.004) 

Common-law legal system −0.0170*** −0.0180*** −0.0190* −0.0096** −0.0133** −0.0113* 

 (0.005) (0.006) (0.012) (0.004) (0.006) (0.006) 

Euro area dummy 0.0289*** 0.0320*** 0.0057 −0.0034 −0.0041 −0.0035 

 (0.008) (0.011) (0.008) (0.003) (0.004) (0.005) 

Inflation-targeting regime 0.0041 0.0057 0.0030 0.0040 0.0035 0.0015 

 (0.003) (0.005) (0.005) (0.003) (0.005) (0.004) 

Real GDP per capita (t-1) −0.0001 −0.0001 −0.0001 −0.0001 −0.0001 −0.0001 

 (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) 

Openness to trade (t-1) 0.0001 0.0001 0.0001* 0.0001* 0.0001 0.0001* 

 (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) (0.001) 

Number of observations 1,196 768 428 681 397 284 

Number of countries 55 33 28 55 33 25 

 

 

 استقلال بانک مرکزی GMT مقدار عقب مانده شاخص GMT (t-1) .است GMT ته سطح شاخصتوجه: متغیر وابس

متغیرهای ساختگی  ساختگی، ، بحران های مالی و بحران ارزیساختگی، بحران بدهی ساختگیاست. بحران تورم 

باشد ، ارزش  مودهنمالی یا بحران ارزی را تجربه بحران هستند که اگر کشوری در دو سال گذشته به ترتیب تورم ، 

یک را به خود اختصاص می دهد. ثبات دولت اندازه گیری مقدار عقب مانده متغیر ثبات دولت از راهنمای بین المللی 

است. نوسان نرخ بیکاری ، انحراف معیار نرخ بیکاری در سالهای گذشته را اندازه گیری می  (ICRG) خطر کشور

نشأ قانونی کشور ، منطقه یورو و کشورهای هدف تورم و همچنین ارزش . این کنترل ها شامل تقلبی برای منماید
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عقب مانده سرانه تولید ناخالص داخلی واقعی و باز بودن تجارت است. ساختگی های چند دهه ای و اصطلاحات ثابت 

 گنجانده شده اند اما گزارش نشده اند. 

بر زیر نمونه  5 و 2را ارائه می دهد ، ستون های  اطلاعات مربوط به مجموعه کامل کشورها 4و  1ستون های       

 ایند.را تجزیه و تحلیل مینم OECD مجموعه کشورهای غیر 6و  3تمرکز دارند و ستون های  OECD کشورهای

 (**)درصد نشان می دهد ،  10اهمیت را در سطح  (*) خطاهای استاندارد مقاوم در پرانتز هستند. 

 .درصد نشان می دهد 1اهمیت را در سطح   (***)می دهد ،  درصد نشان 5اهمیت را در سطح  

 

بتدای در ا GMT CBI ارزش شاخص GMT 0 .در یک دهه است GMT متغیر وابسته تغییر سطح شاخصج( -2

های  ی ، بحرانمقدار نرخ تورم در ابتدای دهه است. بحران ساختگی تورم ، بحران ساختگی بده 0دهه است. تورم 

 امالی یبحران  ،در ده سال گذشته به ترتیب تورم متغیرهای ساختگی هستند که اگر کشوری ، گی مالی و ارزی ساخت

در این  شور راباشد ، ارزش یک را می گیرد. شوک سیاسی تغییر سطح دموکراسی در ک نمودهبحران ارزی را تجربه 

ه سال کاری در درخ بین، انحراف معیار  . نوسان نرخ بیکارینمایددهه ، با استفاده از شاخص سیاست ، اندازه گیری می

 باز بودن اقعی و. این کنترل ها شامل تأخیر ارزش سرانه تولید ناخالص داخلی ونمایدگذشته را اندازه گیری می 

 تجارت در ابتدای دهه است. 

 ت. اس 2012–2000 دوره به مربوط 4 و 3 ستونهای و 2012–1972اطلاعات مربوط به دوره  2و  1ستونهای    

اهمیت را در  (**)درصد نشان می دهد ،  10اهمیت را در سطح  (*) .خطاهای استاندارد مقاوم در پرانتز هستند

 .درصد نشان می دهد 5سطح 

 

 
Table 3- Determinants of the Changes in Central Bank Independence 

 1972–2012 2000–2012 

1 2 3 4 

GMT0 −11.5522* −11.4878* −15.0613* −14.9129* 

 (6.750) (6.743) (8.763) (8.891) 

Inflation 0 −0.2556 3.4116 −0.7591 −2.9706 

 (0.956) (9.486) (1.361) (8.269) 

Inflation crises dummy −5.4796 −6.0456 −6.7206 −6.1219 

 (11.510) (11.441) (13.049) (13.007) 

Unemployment-rate volatility 1.3225 1.2772 1.8917 1.9425 

 (1.230) (1.266) (1.162) (1.209) 
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 1972–2012 2000–2012 

1 2 3 4 

Political shock (change in polity) 0.0092* 0.0100* 0.0128** 0.0121* 

 (0.005) (0.006) (0.006) (0.007) 

Systemic debt crises dummy −3.7055 −3.8407 −9.0799 −9.7496 

 (10.900) (10.322) (10.305) (10.529) 

Financial crises dummy −6.4894* −6.6892* −9.7100* −9.6002* 

 (3.707) (3.640) (5.532) (5.416) 

Currency crises dummy −0.9901 −1.4321 −0.9911 −0.5329 

 (7.300) (7.450) (11.374) (12.292) 

Real GDP per capita 0 0.0002 0.0002* 0.0002 0.0002 

 (0.000) (0.000) (0.000) (0.000) 

Openness to Trade 0 −0.0255 −0.0258 −0.0306 −0.0301 

 (0.024) (0.024) (0.030) (0.030) 

Inflation 0 * Polity 0  −0.2376  0.1404 

  (0.568)  (0.458) 

Number of observations 119 119 90 90 

Number of countries 52 52 52 52 

 

رخ متوسط استقلال بانک مرکزی )محور عمودی چپ( و ن تکامل شاخص های سیاسی و اقتصادی (ج-3

 .دهد می نشان 2014–1972طی دوره  OECD تورم )محور عمودی راست( را برای کشورهای
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 The Evolution of the GMT Political and Economic Independence Indices for OECD Countries, 1972–2014. 

 

 

 
Table 4.- Country and year of the first analyzed legislation 

Afghanistan 2003 Lithuania 1994 

Albania 1992 Luxembourg 1983 

Algeria 1972 Malaysia 1982 

Argentina 1972 Malta 1994 

Australia 1972 Mexico 1972 

Austria 1972 Mongolia 1996 

Bahrain 1973 Montenegro 2005 

Belgium 1972 Morocco 1972 

Bosnia and Herzegovina 1997 Netherlands 1972 
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Brazil 1972 New Zealand 1972 

Bulgaria 1991 Norway 1972 

Canada 1972 Poland 1997 

Chile 1972 Portugal 1972 

China 1995 Qatar 1993 

Croatia 1991 Romania 1991 

Cyprus 1972 Russia 1992 

Czech Republic 1991 Saudi Arabia 1972 

Denmark 1972 Singapore 1991 

Estonia 1993 Slovakia 1992 

Finland 1972 Slovenia 1991 

France 1972 South Korea 1972 

Germany 1972 Spain 1972 

Greece 1972 Sweden 1972 

Hungary 1991 Switzerland 1972 

Iceland 1972 Thailand 1972 

India 1972 Trinidad and Tobago 1972 

Indonesia 1972 Turkey 1972 

Iran 1972 Ukraine 1991 

Ireland 1972 United Arab Emirates 1980 

Italy 1972 United Kingdom 1972 

Japan 1972 United States 1972 

Kuwait 1972 Venezuela 1972 

Latvia 1992 
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صهای سیاسی و اقتصادی استقلال بانک مرکزی )محور عمودی چپ( و نرخ تکامل متوسط شاخ ج(-4

 .دهد می نشان 2014–1972طی دوره  OECD تورم )محور عمودی راست( را برای کشورهای غیر
 

 

 

 

 

The Evolution of the GMT Political and Economic Independence Indices for non-OECD Countries, 1972–2014 

 

 

Table 5-  Summary Statistics on the Evolution of the GMT Independence Index (Inflation- vs. 

Non-Inflation-Targeting Countries) 

Period No. of 
countries 

No. of 
Observations 

GMT GMT Political GMT Economic 

Mean Min. Max. Mean Min. Max. Mean Min. Max. 

1972–1979 40 319 0.377 0.125 0.750 0.371 0 0.875 0.382 0 1.000 

1980–1989 43 425 0.381 0.063 0.750 0.366 0 0.875 0.396 0 1.000 

1990–1999 63 575 0.499 0.063 1.000 0.515 0 1.000 0.482 0 1.000 
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Period No. of 
countries 

No. of 
Observations 

GMT GMT Political GMT Economic 

Mean Min. Max. Mean Min. Max. Mean Min. Max. 

2000–2006 65 447 0.659 0.125 1.000 0.672 0 1.000 0.645 0.125 1.000 

2007 65 65 0.678 0.125 1.000 0.685 0 1.000 0.671 0.125 1.000 

2008–2014 65 455 0.686 0.125 1.000 0.702 0 1.000 0.671 0.125 1.000 

Inflation-targeting countries 

1972–1979 16 128 0.327 0.125 0.563 0.345 0.125 0.750 0.309 0 0.875 

1980–1989 16 160 0.336 0.063 0.688 0.327 0.125 0.750 0.345 0 0.875 

1990–1999 21 198 0.468 0.063 1.000 0.496 0.125 1.000 0.440 0 1.000 

2000–2006 21 147 0.653 0.250 1.000 0.657 0.25 1.000 0.648 0.125 1.000 

2007 21 21 0.667 0.250 1.000 0.661 0.25 1.000 0.673 0.125 1.000 

2008–2014 21 147 0.676 0.250 1.000 0.668 0.25 1.000 0.683 0.125 1.000 

Non-inflation-targeting countries 

1972–1979 24 191 0.411 0.125 0.750 0.389 0 0.875 0.432 0 1.000 

1980–1989 27 265 0.408 0.125 0.750 0.390 0 0.875 0.427 0 1.000 

1990–1999 42 377 0.515 0.125 1.000 0.526 0 1.000 0.504 0 1.000 

2000–2006 44 300 0.662 0.125 1.000 0.680 0.125 1.000 0.644 0.125 1.000 

2007 44 44 0.683 0.125 1.000 0.696 0.125 1.000 0.670 0.125 1.000 

2008–2014 44 308 0.691 0.125 1.000 0.718 0.125 1.000 0.665 0.125 1.000 

 

 

ی استقلال و همچنین زیرشاخه ها GMT, GMT CBI (GMT) خلاصه ای را برای شاخص، فوقآماری  اطلاعات-

ست ، بر در طول زمان متفاوت ا OECD و کشورهای عضو OECD نمونه کشورهای .سیاسی و اقتصادی ارائه می دهد

 می باشد.OECD اساس سال عضویت یک کشور خاص به
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 :و پیشنهادگیری  نتیجه د(

فاده رمتعارف است، بانکداران مرکزی نه تنها به طور گسترده از ابزارهای سیاست پولی غی 2008 سال  پس از     

با  ولی همراهپالیت بلکه قدرت نظارت عمیق تری بر واسطه های بانکی و مالی نیز به دست آورده اند. فع نموده اند،

یجه فرصت و در نت بانک مرکزیاستقلال  درجه بالاتری از مشارکت در نظارت بانکی بحث در مورد درجه مطلوب

. مودناره آغازا دوبرتجدید نظر در زمینه نهادی حاکم بر روابط بین دولتهای فعلی و سیاستگذاران بوروکراتیک پولی 

انک بهادی سیاست گذاران در سراسر جهان در حال بررسی این هستند که آیا با اصلاح درجه استقلال ، طرح ن

انک مرکزی چند قسمت مرتبط اخیر در این بحث شامل میزان بالای استقلال ب .مرکزی خود را تغییر شکل دهند

دید شتقاد اروپا در موضع گیری سیاست پولی خود است که به دلیل مواضع شیطنت آمیز آن توسط برخی مورد ان

یالات یب ، در ان ترتقرار گرفته و برخی دیگر به دلیل خلافکاری آن را به سختی مورد سرزنش قرار داده اند. به همی

ادی اقتص متحده ، یک بحث سیاسی شدید از استراتژی پولی ناشی شد که سیستم فدرال رزرو برای رفع مشکلات

 . نمودو رکود اقتصادی پس از آن طراحی و اجرا 2008

با  یحرک های مالبرای تأمین مالی م "پول هلی کوپتر"بحث های اخیر همچنین شامل ایده بسیار بحث برانگیز      

)گالی د نمای پول تازه چاپ شده است ، که سابقه طولانی نهادینه سازی سیاست گذاری پولی مستقل را تضعیف می

کشیده است.  به طور کلی ، این بحران شرایط تلفیقی بانکداری مرکزی را به چالش( . 2016؛ اقتصاددان  2014

نی احتمال وجود ، یع استقلال بانک مرکزی ها را درمطرح می شود: چگونه می توان این چرخه  سوال بنابراین ، یک

 قله ها در درجه استقلال بانک های مرکزی ، توضیح داد؟ 

ار یک سیاستگذ ، که در آن انتخاب شودیک چارچوب تفویض اختیارات اقتصادی سیاسی پیشنهاد می از این رو،     

خود ،  ه نوبهب، که موجود در یک زمان معین استنهادی برای طراحی بهینه بانک مرکزی منوط به محیط اقتصادی و 

 .نمایدوزن های سیاسی تعیین شده برای موافقان و مخالفان را تعیین می 

ول ، اصلی است. اهمانطور که قبلًا بیان شد ، چارچوب بر اساس دو فرض  تعیین استقلال بیشتر بانک مرکزی،     

کزی انک مرهای ناشی از حفظ یا اصلاح یک وضعیت حاکمیت بکه سیاستمداران فعلی ، منافع و ضرر شودفرض می 

 انتخابات ، در سیاستمداران هستند و به همین ترتیب ،را به دنبال ترجیحات خود می سنجند. دوم ، سیاستگذاران

ه به ا توجنسبت به چگونگی موفقیت در جلب رضایت رای دهندگان پاسخگو هستند. در نتیجه ، سیاست گذاران ب

این تنظیم  .ندنمایرا نیز وزن می  استقلال بانک مرکزی رای دهندگان ، هزینه ها و مزایای تعیین سطح ترجیحات

ا در سراسر ر استقلال بانک مرکزی  ساده یک چارچوب تجربی قابل آزمایش را می دهد که می تواند سطوح مختلف

ین احتمالًا در یک کشور مع ک مرکزی استقلال بان که سطح شودکشور و با گذشت زمان توضیح دهد. استدلال می 

ا برای اسی رمربوط به انزجار جامعه از تورم و همچنین یک سری شوک های اقتصادی کلان است که هزینه های سی

برای نمونه ای  کزی،استقلال بانک مر با استفاده از شاخص های اخیراً به روز شده . سیاستگذار فعلی متحمل می شود

 یح بالاسط اینکه، شود. اولی چهار دهه گذشته ، پیامدهای اصلی چارچوب آزمایش می از شصت و پنج کشور ط

رم ، ز مالیات توحفظ خواهد شد. به همین ترتیب ، سطح بالای انزجار اجتماعی از استفاده ا استقلال بانک مرکزی

یدگی به در رس دی بیشتریبانک مرکزی کاهش می دهد تا آزااستراژی انگیزه های سیاسی دولت فعلی را برای تغییر 

 شوک های اقتصاد کلان از طریق درآمدزایی بدست آورد.
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 استقلال بانک مرکزی،  2014-2000در همان زمان ، در دوره های تورم پایین ، به ویژه در طی سال های       

جزیه و ن نظر ، تز ایا. ارتباط بیشتری با سایر شوک های اقتصاد کلان مانند شوک های سیاسی ، بازار کار یا ارز دارد

ای هریت بانک ر مدیتحلیل همچنین می تواند یک قاعده کلی برای ارزیابی بحث در مورد نیاز ، یا فرصت ، برای تغیی

 ارائه دهد.و افزایش سطح رفاه را مرکزی 

نش در بی ود وحفظ ش که اثربخشی بانک مرکزی به عنوان یک بازیگر وتوی پولی می شودپیشنهاد بنابراین،       

تجربیات  وی ها برابر فشارهای سیاسی به سمت کوته بینی شوک های اقتصاد کلان می تواند به مجموعه ای از ویژگ

و  نل زماطراحی بهینه بانک های مرکزی در طو اشته باشد که می تواند شکل بگیرد و همچنین،کشور بستگی د

 .داده اند ا افزایشراستقلال بانک مرکزی خود ، طور فعال  چرا ، در سال های اخیر ، بسیاری از اقتصادها بهاینکه 
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