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 یده ـچک
 

اي تمایل به خرج کردن منابع به ميزان بيش از درآمدها دارند، همواره بر هاي بودجهها که به دليل تكفل هزینهدولت
رغم اینكه هاي مرکزي براي اخذ وام فشار وارد کرده و توجه زیادي به اثرات تورمي ناشي از این امر ندارند. عليبانك

ول باید متناسب با اهدافي چون رشد اقتصادي و ثبات سطح عمومي هاي پولي از جمله حجم عرضه پتنظيم سياست
هاي پولي را با ها بر این ملاحظات فائق آمده و در نتيجه کارکرد سياستها انجام پذیرد، مشكلات مالي دولتقيمت

به  مخاطره جدي مواجه ساخته است. به همين دليل تجربه تاریخي درباره روابط بين دولت و بانك مرکزي منجر
گيري نظریه استقلال پيرامون روابط بين دولت و بانك مرکزي منجر شده است. دو سطح از استقلال براي بانك شكل

مرکزي متصور است. این دو سطح عبارتند از: سطح اول استقلال در تعيين اهداف اقتصادي است، به این معني که بانك 
تر است استقلال در استفاده ازد. سطح دوم که از حالت اول محدودمرکزي مستقل از دولت به تعيين اهداف اقتصادي بپرد

استقلال و تلاطم  ،يو ثبات بانك مرکز تيشفاف ريپژوهش حاضر تأث ياز ابزارهاي اقتصادي منتخب است. هدف اصل
قرار  دیيتأ ردمو هيهر دو فرض تاًیو نها دهديقرار م يمنتخب مورد بررس يارز در کشورها يكليرا بر جزء س ينفت يدرآمدها

 .رديگيم

 

 کاملاً اصلاح شده يارز، حداقل مربعات معمول ،يكليجزء س ،يبانك مرکز ت،يشفاف یدی:ـان کلـواژگ
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 مقدمه -1
 پاي یك خود ها(. اینكه بانك7009همكاران،  و ندری)بلا است يو سنت نینو يتفاوت بارز بانكدار يعامل اصل تيامروزه شفاف

 ظهور با اقتصادي هايمستقل، یك واقعيت تاریخي است. زیرا معمولاً بحران ريغ چه مستقل چهاند بوده اقتصادي هايبحران ثابت
رو  نای از. شودمي آشكار اقتصاد کل سپس و مالي بازارهاي و دیگر هايبانك به آن کردن سرایت و بانك چند یا یك در مشكلات

هاي مرکزي در (. اغلب بانك1890، والي نژاد) ياز بحران اقتصاد يريجلوگ براي هاتوسط بانك شتريارائه اطلاعات ب يعنی تيشفاف
در زمينه پولي هستند و وظيفه دارند در جهت افزایش ثبات و  قتصاديهاي ابالاترین قوه اجرایي سياست ،کشورهاي مختلف جهان

چنان هاي پولي از آنهاي مرکزي در انجام وظایف خود در زمينهرفاه اقتصادي کشور گام بردارند. تجربه نشان داده است بانك
اقتصادي کشور باشد آشكارا با آن مدت  داختيار و استقلالي برخوردارند که در زماني که اهداف اقتصادي دولت بر خلاف اهداف بلن

نظر ثبات  نیاز ا .حتي اگر بر خلاف اهداف اقتصادي دولت باشد .کنندمخالفت کرده و در جهت منافع اقتصاد ملي عمل مي
 رزاخبار خوب و بد بر ا ريتأث  حی( تشر1891فرنكل ) يکار اصل .است ياز اهداف بانك مرکز يكی يهاي اقتصادبه تلاطم دنيبخش
 .قرار گرفته است دیيأاخبار توسط بازار کارا در اقتصاد مورد ت نیا ريثأه که تبود

 .موضوع را حل خواهد کرد نیا اتيپژوهش حاضر با استفاده از بسط ادب ،خصوص نیبا توجه به کمبود اطلاعات در ا ضمناً
که بر ارز اثر گذار است  يکند مثل شوک پولمنتظره بر بازارها بحث مي ريغ يپول استيس ريثأدر رابطه با ت اتياز ادب ياندک يعنی

بندي استقلال بانك مرکزي مطرح است، به طور معمول استقلال بانك مرکزي با که در رتبه تي(. به رغم وجود مشكلا7018)وبر، 
لت نيز داراي وجوه مختلفي از قبيل رابطه مرکزي با دو شود. روابط بانكگيري ميتوجه به چگونگي روابط بانك با دولت اندازه

ها با توجه به ميزان و نوع روابط با دولت امري بسيار آن قلالها برحسب ميزان استبندي بانكگذاري است. درجهحقوقي و سياست
هاي كمشكل است که از دو بعد شكل قانوني رابطه بانك مرکزي و دولت و عملكرد بانك مرکزي قابل بررسي است. چون بان

 افتهی شیافزا يمال ازارانتظارات فعالان ب تیهدا ليهم به دل و تيبه شفاف ازينسبت به گذشته دارند، ن يشترياستقلال ب يمرکز
توان گفت تلاطم نرخ ارز بر حاصل از آن مي يصادرکننده نفت به درآمدها يکشورها ي(. با توجه به وابستگ7007، احمداست )
 فایا گریگوناگون د ينفت خام و کالاها يگذاردر ارزش يموضوع نقش مهم نیرو ا نیاز ا .ها اثر خواهد گذاشتآن يبازارها

 (. 7015، مارتينزکند )مي
خود  يانداز اقتصادچشم نيو همچن ياستيس ماتيتصمشتر، يب تيسمت شفافجهان به يمرکز يهادر چند سال گذشته، بانك

 گذاري پولي،رعایت هماهنگي در سياست استيتواند به صورت سمي يبانك مرکز تياند. شفافرفتهشيپ ندهیآ ياحتمال راتيياز تغ
هاي يمشغولاز دل يكی. کنديم دايپ تينظر موضوع اهم نیاز ا .اقتصاد کلان باشد باتاي جهت حفظ ثارزي، اعتباري و بودجه

و  باشنديم ينوسانات درآمد يصادر کننده نفت که دارا يرو کشورها نیاز ا .هاستدرآمد و فروش نفت آن ،زيخنفت يکشورها
 چرا .شوند مندبهره تياهم نیتوانند از اکنند ميمي احساسآن را بر نرخ ارز خود  رينوسان است و تاث نیا رثيأت تحت هابودجه آن

 جیو نتا شودياز بعد نمونه آشكار م قيو ضرورت تحق تينظر هم اهم نیاز ا .شود دهينوسانات چ نیها بر اساس ابودجه آن دبای که
 تيشفاف يدر راستا دافدر جهت تحقق اه يگذاران است که بر اقدامات بانك مرکزاستيس يبرا يکمك مناسب قيتحق نیا

 ،دهديم شین را افزاآاستقلال  يبانك مرکز تينظر که شفاف نیاز ا اتيموضوع در ادب تيکننده است. با توجه به اهمکمك
را بالا برده و باعث کاهش تورم در جامعه شود و نوسانات و  نانيتواند درجه اطممي تيشفاف ،صورت گرفته قاتيبنابر تحق نيهمچن

 يکند و استراتژ ينيبشياز اقتصاد را پ يدرست ندهیشود و آ يو مال يهاي پولاستيس لیارز را محدود کند و باعث تعد خنر راتييتغ
 نی. از اابدیمي تينرخ ارز اهم راتييو تغ تيدر مورد شفاف قيرو ضرورت تحق نیاز ا .ها را ارائه دهدبا بحران مناسب با برخورد

را بر جزء  ينفت يو نوسان درآمدها يبانك مرکز تيشفاف ريو تأث شوديم بمحسو يدپژوهش کاربر كیپژوهش  نیجهت ا
 قرار دهد.  ليتحل و ينرخ ارز مورد بررس يكليس

 معمولاً  و نبوده اقتصادي بنگاه یك عنوانمشكل اصلي مربوط به کار کرد بانك به  ينفت يبه درآمدها ياکثر موارد وابستگ در
شود،  توجه هاروزنامه مانند گروهي هاي(. اگر به مطالب رسانه1897، حسن زاده) شودمي ناشي اقتصاد بطن در ترعميق مشكلات از
بازي بيش از حد یا وجود طمع و بازها و یا بورسمطالب بسياري در مورد نقش بورس 7002-7009جمله تجربه بحران سال  از

 هر مانند است ممكن نيز هارو بانك نای از. گيردمي قرار سرزنش مورد بحران موجد عنوان مالي، به مراکز در کارانهاقدامات طمع
 نیشوند. بنابرا تيو یا سوء استفاده قرار گيرند و دچار عدم شفاف دیریتگروهي دچار مشكل م د یامنفر صورت به اقتصادي بنگاه

ها، هایي است که از جمله آنرساختیز ازمنديقرار گرفته است که ن ياقتصاد زانیرگذاران و برنامهاستيمورد توجه س يپول استيس
هدف  نیبنابرا .تمرکز خواهد کرد يقيحق ثربر نرخ ارز مؤ يکل دهیا كیدرک  ياست. پژوهش حاضر برا يبانك مرکز تيشفاف
 يارز در کشورها يكليرا بر جزء س ينفت ياستقلال و تلاطم درآمدها، يو ثبات بانك مرکز تيشفاف ريتأث ،پژوهش حاضر ياصل

و نرخ  زسهام، نرخ ار متيهایي است که قدوره ،يكليخاطر نشان کرد منظور از جزء س دیقرار دهد. با ليو تحل يمنتخب مورد بررس
 .رسنديدهند و پس از آن به ثبات منشان مي يمدت طولان يبرا يدیتورم  نوسانات شد
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 مبانی نظری -2
دهد، تا رمز و راز پشت هر  حيمردم توض ياقدامات خود را برا دیکشور با كی يکند که بانك مرکزي(، مطرح م1889) ندریبلا

 تيدر برابر مردم پاسخگو باشند. شفاف شتريب ند،یو کل فرآ يشود که مقامات بانكيکار باعث م نیبرود. ا نياز ب يريگميتصم ندیفرآ
 ميتصم م،يارائه دهد، ممكن است تصم يميشفاف درباره تصم يحياست. اگر بانك نتواند توض يدموکراساز  نیاديبن يبخش شتر،يب

، نكهی: اول اليدهد. به دو دل شیرا افزا يمال يبازارها یيممكن است کارا يبانك مرکز يهااستيتر سيعلن ينباشد. افشا يخوب
از حد را محدود  شيب يهايزن، گمانهکندياتخاذ م ياستيس ماتيصمت يبانك مرکز كیکه چگونه  نیدر مورد ا شترياطلاعات ب

 نیکند و بنابرايبازارها کمك م يكليبه کاهش جزء س يتر از طرف بانك مرکزشفاف يريگميتصم نيقوان نكه،یکند. دوم ايم
 دهد.يم شیرا افزا يمال يهایيدارا يتحرکات آت ينيبشيپ تيقابل

کننده این تحقيق از مطالعات ترین مطالعه موجود در زمان خودش بود. ویژگي متمایز( در واقع جامع1887) کيوکرمن مطالعه
( تعویض رئيس کل بانك مرکزي، سنجش استقلال عملي بانك مرکزي هایي همانند فراواني )تعدادپيشين، استفاده از شاخص

باشد. این هاي استقلال قانوني بانك ميها جواب داده بودند، علاوه بر شاخصهایي که کارمندان بانك به آنبرمبناي پرسشنامه
رسد که استقلال بانك مرکزي ميانجام شده است. کيوکرمن به این نتيجه  1850-1898کشور و در طول دوره  20مطالعه در مورد 

یيد قرار أ( مورد ت1887) دهد. این نتيجه همچنين در مطالعه کيوکرمن، وب و نياپتيثير )کاهش( قرار ميأتحت ت تورم مورد انتظار را
 .گرفته است
زي و اهداف اي آثار اتخاذ هر یك از سه عنصر چهارچوب پولي )رژیم ارزي، استقلال بانك مرک( در مطالعه7007کاتنر )

کشور توسعه یافته و در حال  01بوده و شامل  1828-7000سياست پولي( بر اقتصاد را مورد بررسي قرار دادند. دوره مورد مطالعه 
دهد که استقلال بانك مرکزي منجر به کاهش تلاطمات باشد. نتایج مطالعه در خصوص استقلال بانك مرکزي نشان ميگذار مي
دهد که بين نرخ ارز، تورم و استقلال بانك مرکزي یك رابطه گردد. به دیگر بيان این مطالعه نيز نشان مييو نرخ تورم م نرخ ارز

منفي وجود دارد. نكته شایان ذکر در مورد رابطه نرخ تورم و استقلال بانك مرکزي آن است که مطالعاتي نيز وجود دارند که قائل 
و تورم نيستند. به عبارت دیگر، این دسته از محققين اعتقاد دارند که استقلال بانك اي بين استقلال بانك مرکزي به وجود رابطه

 .مرکزي از عناصر توضيح دهنده تورم نيست
که تفاوت کشورها که بخاطر اثرات درحالي)استقلال بانك مرکزي با توليد سرانه هر کارگر  رابطه (1887دي لانگ و سامرز )
ها نرخ رشد محصول ناخالص داخلي واقعي هر کارگر را در منظور آنرا مورد بررسي قرار دادند. بدین (همگرایي بوده حذف شده

دهد که رابطه مثبتي اند. نتایج محاسبات به روش فوق نشان ميمحاسبه کرده 1855با توجه به سال پایه  1855-1880طول دوره 
دهد که یك واحد افزایش در شاخص تر، نتایج این مطالعه نشان ميبين رشد اقتصادي و استقلال بانك وجود دارد. بطور دقيق

 .شودواحد درصد افزایش در رشد اقتصادي ساليانه مي 0/0استقلال بانك مرکزي منجر به 
اساسي این  هاي پولي در رشد اقتصادي را مورد بررسي قرار داد. ایدهاي نقش بانك مرکزي و سياست( در مطالعه7000) احمد

اي دولت(، بانك مرکزي داراي ه آن است که در کشورهاي در حال توسعه بواسطه تسلط بخش مالي )تسلط نيازهاي بودجهمقال
 80تواند بطور موثر و مثبت به رشد اقتصادي کمك کند. این مطالعه در مورد مين جهت نميه نيست، به ايعملكرد نظام یافته

انجام شده است. نتيجه مطالعه در  1860-1886اند و براي دوره اي جنوبي انتخاب شدهکشور که از سه منطقه آسيا، آفریقا و آمریك
مين نيازهاي مالي دولت توسط بانك مرکزي آثار منفي بر رشد أدهد که تخصوص استقلال بانك و رشد اقتصادي نشان مي

 .اقتصادي دارد
استقلال بانك مرکزي و کسري بودجه دولت است. این  اي انجام داد، هدف این مطالعه بررسي رابطه( مطالعه1892پارکين )

دهد که برخي شواهد انجام شده است. نتيجه مطالعه نشان مي 1855-1898و در دوره   OECDکشور عضو 17مطالعه در مورد 
ه تولي مبتني بر وجود رابطه منفي بين استقلال بانك مرکزي و رفتار بلندمدت کسري بودجه دولت )نسبت کسري بودجه دولت ب

 هايداده يرا به انجام رساند او از روش اقتصاد سنج ("بر تلاطم تورم يبانك مرکز تيشفاف ريتأث"با عنوان  يقيتحق (7019)وبر 
 تيموضوع اهم نیو اثبات ا شوديباعث کاهش تورم م يدر بانك مرکز تيشفاف که افتیاو در قيتحق نیاده نمود. در افاست يبيترک

 .دهدينشان م شيپاز  شيرا ب يدر بانك مرکز تيشفاف
کشور  67 يها به بررسانجام دادند، آن "نرخ ارز زيو افت و خ يبانك مرکز تيشفاف"با عنوان  يقيتحق( 7019) تكهيو ل شلریا

رم را کاهش تو زيافت و خ يدر سطح بانك مرکز شترياطلاعات ب افتندی( پرداختند و در1889-7010سال )17 يدر اقتصاد جهان ط
بر افت و  تيشفاف ريثأت افتندیدر قيتحق نيها در خلال هماستقاده نمودند. آن يبيترک يهاداده يسنجادها از روش اقتص. آندهديم
 .نرخ بهره وجود دارد نيیکالا و کشش پا متيق نیيپا يریپذبا انعطاف یيهارکشو يبرا شتريتورم ب زيخ

و  OECD ياو کشورها قيانجام داد، تحق "بر نوسانات نرخ ارز يبانك مرکز تيشفاف"تحت عنوان يامطالعه (7018) وبر
نشان داد  قيتحق نی. او در اديبه اثبات رس GMM يانجام شد و توسط روش اقتصادسنج 1889-7010 يبود که ط  OECD ريغ

که در حال توسعه هستند نرخ ارز کاهش  یيکشورها يو برا شتريب تيارز در اثر شفاف نرختر باشد تلاطم افتهیتوسعه يهر چه کشور
 .ابدیيم
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به انجام رساند و در  ينرخ ارز واقع يهانفت بر نوسان متيق راتيياثر تغ رمجموعهیبا ز يقيتحق (1881)و همكارانش  يترک
 .دارد يمعنادار و مثبت ريثأو پول بر نوسانات نرخ ارز ت ديگانه نفت، تولنوسانات سه متوجه شدند تینها

انجام دادند و  رانیبر نرخ تورم در ا ياطلاعات بانك مرکز تياثر شفاف يبا عنوان بررس يقيتحق (1888)و همكارش  يحسن
 .و اطلاعات آن است يبانك مرکز تيشفاف يکنترل انتظارات تورم يمهم برا اريابزار بس افتندیدر

ارز در  يواقع بر نرخ نفت از صادرات حاصل يدرآمدها راتييتغ ريتأث يان چگونگبا عنو يقيتحق( 1829)و همكارانش  انیهاد
 يهامتيبر ق يکنترل نشود آثار سخت ينفت يکه درآمدها يکه در صورت دنديرس جهينت نیبه ا تیانجام دادند و در نها 1892سال 
 .و نرخ ارز خواهد گذاشت يداخل

 SVAR را انجام داد که با استفاده از معادلات رانیبر نرخ ارز در ا يهاي نفتشوک ريبا عنوان تأث يقيتحق (1885) رضازاده

 .بر نوسانات نرخ ارز نداشته است يمعنادار ريثأنفت ت يالمللنيشوک ب ديرس جهينت نیو به ا رفتیصورت پذ
 يبرا 1852-1885 يهاسال يط "يبانك مرکز یيگوو پاسخ تيشفاف"با عنوان  يامطالعه( 1882)و همكارانش  ياشرف

 ميرمستقياثر غ يو استقلال بانك مرکز تيکه شفاف دنديرس جهينت نیبه ا قيتحق نیها در اانجام دادند. آن رانیا يقلمرو  مكان
 .شده فراهم شود يگذارتورم هدف يبرا يلازم پول يهارساختیز دیارو ب نیبر تورم دارد. از ا يمعنادار

 "ياسلام يهارکشو ديبر تلاطم تول يبانك مرکز تيشفاف ريتأث يبررس"تحت عنوان  يقيتحق( 1889)و همكارش  ياحسان
تا  يبانك مرکز تيدر سطح شفاف شیافزا افتندیها در. آندیحاصل گرد GMM يانجام دادند که با استفاده از روش اقتصادسنج

 .گردديم ديتلاطم تول دیموجب تشد نيمرز مع نیبعد از ا تاًیشود و نهايم ديتول زيوخموجب کاهش افت ينيمرز مع
 يو ط "انهيمنتخب خاورم يدر کشورها يپول استيس تيعوامل مؤثر بر شفاف"با عنوان يامطالعه( 1889)و همكارانش  يستار

 يرهايو متغ ياثر منف يتورم دارا افتندیدر قيتحق نیها در ابهره بردند. آن تایانجام دادند و از روش پانل د 1889-7010 يهاسال
 بودند. يمعنيب ينهاد يرهايمتغ قيتحق نیدر ا نيدارد، همچن يپول تيبر شفاف يباز بودن اثر مثبت جهو در يمال قيتعم د،يتول

 

 روش تحقیق و گردآوری اطلاعات -3
 يدرآمدها هايداده .متفاوت در دسترس استفاده شده است هاينامهانیگوناگون از اسناد و مدارک و پا يهابخش ليتكم يبرا

 يو رومل يکتابخانه دانشگاه برکل تیاز سا تيو شفاف WDI تینرخ ارز از سا يها. دادهشوديم يآوراوپك جمع تیاز سا ينفت
 ران،یا يوهش کشورهاپژ نیا يجامعه آمار يبانك مرکز تيشفاف يپژوهش در راستا يآوري خواهد شد. با توجه به هدف اصلجمع

 يدر بازه زمان هستند انهيدر خاورم يهمگ نكهیها و ابه داده يقطر، عراق و عربستان است که به علت دسترس ت،یامارات، کو
 .اندانتخاب شده  7016-7000

 :باشديم ریمورد نظر در پژوهش حاضر به صورت ز يالگو ،قيتحق نهيشيارائه شده در پ يهابا توجه به مدل
(1) Y𝑖,𝑡  =  β0 +β1𝑋1𝑖,𝑡  +β2 X2𝑖,𝑡+ β3 X3 𝑖,𝑡 +𝜀𝑖,𝑡 

Y𝑖,𝑡: نهیدوطرفه قر لتريف كی لتريف نیا دهد،يشود نشان ميم اسيپرسكات مق لتريارز را که توسط ف يكليجزء س ريمتغ نیا 
 .برديم نيدوره را از ب زفا ريياست و مشكل تغ

X1𝑖,𝑡: دهديرا نشان م يبانك مرکز تيشفاف ريمتغ نیا . 
X2𝑖,𝑡: روش قیرا که از طر يتكانه درآمد نفت تمیلگار ريمتغ نیا Time Varying Variance شده است نشان  يريگاندازه

 .دهديم
X3 𝑖,𝑡: شده است. يريگاندازه يتوسط رومل 7019که در سال  دهديرا نشان م يبانك مرکز تيشفاف ريمتغ نیا 

 
اصلاح شده به کار گرفته شده است. این روش مشكلات موجود در روند  حاضر روش حداقل مربعات معمولي کاملاًدر پژوهش 

 :به صورت زیر ارائه شد 1887دهد که توسط سایكنن در سال تصادفي تایم سریز را مورد بررسي قرار مي

(7) 𝑦𝑡 = 𝑋𝑡
′𝛽 + 𝐷1𝑡ˊ𝛾1 + ∑ ∆𝑋𝑡+𝑗

𝑟

𝑗=−𝑞

ˊ 𝛿 + 𝑣1𝑡 

 مدل و تفسیر نتایجتخمین  -4
براي برآورد الگو از این متغيرها استفاده شده است: جزء سيكلي نرخ ارز، شفافيت، لگاریتم تكانه درآمد نفتي و استقلال بانك 

ن را آمرکزي. همچنين تغيير جزء سيكلي ارز توسط فيلتر پرسكات ارزیابي شده است و بدست آمده که نمودارهاي زیر خلاصه 
 دهد:نشان مي
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: روند و سری زمانی نرخ ارز مؤثر حقیقی کشور 1شکل

 امارات

: روند و سری زمانی نرخ ارز مؤثر حقیقی کشور 2شکل 

 ایران

 
 

روند و سری زمانی نرخ ارز مؤثر حقیقی کشور  -3شکل 

 کویت

: روند و سری زمانی نرخ ارز مؤثر حقیقی کشور 4شکل 

 عراق

  
ارز مؤثر حقیقی کشور : روند و سری زمانی نرخ 5شکل 

 قطر

: روند و سری زمانی نرخ ارز مؤثر حقیقی کشور 6شکل 

 عربستان
 

 ها از نظر آماریتوصیف داده -4-1
در این تحقيق شش کشور ایران، امارات متحده عربي، کویت، قطر، عراق و عربستان با توجه به اینكه در اوپك هستند و در 

 ها بدین صورت است:مورد بررسي قرار گرفتند که آمار توصيفي آن 7000-7016زماني در بازه ، یك منطقه قرار دارند
 

 ها از نظر آماری: توصیف داده1جدول 

 پراکندگی حداقل حداکثر میانه میانگین متغیر

 95278/76 -80978/69 0197/150 -650550/0 0000000827/0 جزء سيكلي ارز

 717768/1 1 0/5 88/7 907200/1 شفافيت بانك مرکزي

 085020/0 028560/0 000506/7 892078/7 776680/7 لگاریتم تكانه درآمد نفتي

 091187/0 795000/0 615000/0 000088/0 080121/0 استقلال بانك مرکزي
 

 واحد ریشه آزمون نتایج -4-2
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در زمان  رييثابت است اگر تغ يزمان يسر كیهستند.  يزمان يسر كیثابت بودن در  يبرا یيهاواحد، آزمون شهیر يهاتست
از  .)فرضيه صفر مبني بر وجود ریشه واحد( هستند یيستایعدم ا لیاز دلا يكیواحد  يهاشهینشود. ر عیدر شكل توز رييباعث تغ

 پردازیم:این رو در جدول زیر به بررسي آن مي
 

 : نتایج ریشه واحد در سطح 2جدول 

 در سطح  (PP-Fisher) آزمون فیشر سطح  (LLC) آزمون لوین، لین و چو آزمون

 احتمال آماره احتمال آماره متغیر

𝐘𝒊,𝒕 08109/0 6017/0 7700/18 0200/0 

Unit roots ریشه واحد ریشه واحد 

𝐗𝟏𝒊,𝒕 62087/0 6279/0 90090/7 9897/0 

Unit roots ریشه واحد ریشه واحد 

𝐗𝟐𝒊,𝒕 00287/1- 0007/0 0177/10 1900/0 

Unit roots ریشه واحد عدم ریشه واحد 

𝐗𝟑𝒊,𝒕 00170/0 5902/0 91951/0 6826/0 

Unit roots ریشه واحد ریشه واحد 

 
 گیری مرتبه اول: نتایج ریشه واحد با تفاضل3جدول 

 مرتبه اول (PP-Fisher) آزمون فیشر مرتبه اول (LLC) آزمون لوین، لین و چو آزمون

 احتمال آماره احتمال آماره متغیر

𝐘𝒊,𝒕 70580/1 0007/0 100/700 0000/0 

Unit roots عدم ریشه واحد عدم ریشه واحد 

𝐗𝟏𝒊,𝒕 06810/1- 0190/0 0001/77 0000/0 

Unit roots عدم ریشه واحد عدم ریشه واحد 

𝐗𝟐𝒊,𝒕 09650/7- 0000/0 0870/17 0150/0 

Unit roots عدم ریشه واحد عدم ریشه واحد 

𝐗𝟑𝒊,𝒕 67967/7- 0000/0 0909/10 0000/0 

Unit roots عدم ریشه واحد عدم ریشه واحد 

 
 گيرد:صورت مي Kaoبا توجه به بحث ریشه واحد براي اثبات وجود رابطه بلندمدت آزمون 

 

  Kaoجمعی آزمون هم -3-4
بر حداکثر احتمال.  يو مبتن ماندهيبر باق يپانل وجود دارد، مبتن يانباشتگهم يهاآزمون يمتفاوت برا كردیعمدتاً دو رو

 نیو بهتر LMاستخراج کردند که بسط آزمون  يانباشتگهم يپانل را برا يانباشتگآزمون هم كی( 1889و کائو ) يکاسكمك
در نظر گرفت و  یيتابلو يهاداده يرا برا يساختگ وني( رگرس1888است. کائو ) MA شهیر يطرفانه برايب يآزمون محل

و  پسيليف يحد متوال هیکرد و از نظر شنهاديرا پ DFکرد. او چهار آمار مختلف آزمون نوع  يرا معرف ADFو  DFنوع  يهاتست
 يرويپ يپدرون يهاشیآزما هياول كردیآزمون کائو از همان رو آمارها استفاده کرد. نیا يمجانب عیاستخراج توز ي( برا1888مون )

مقدار احتمال آماره به  .کنديمرحله اول مشخص م يهاونيرگرس يهمگن را رو بیخاص مقطع و ضرا يهايدگیبراما  کند،يم
 بلندمدت بين متغيرهاي مدل مورد قبول است. صدم است در نتيجه وجود رابطه 5دست آمده کمتر از 

 Kao: نتایج تست  4جدول  

 سطح احتمال آماره فرضیه صفر روش آزمون

Kao  0070/0 -8090/7 جمعيهمعدم 
 

اصلاح شده  يحداقل مربعات معمولبه تخمين مدل به روش  ،همخواني ندارد هاي دیگربا توجه به اینكه شرایط براي مدل
(FMOLS )پردازیم.مي 

 

 (FMOLS)تخمین روش  -4-4

 نتایج مدل به صورت زیر بدست آمد:
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 FMOLSتخمین  :5 جدول

 متغیر ضریب برآوردی انحراف معیار tآماره  (Prob) سطح احتمال

0000/0 25021/15- 069802/0 809020/1- X1𝑖,𝑡 

0000/0 82202/87 007097/0 702909/7 X2𝑖,𝑡 

0000/0 2587/770- 068811/0 01028/78- X3𝑖,𝑡 

 
رابطه منفي و معناداري توان دریافت بين جزء سيكلي ارز و شفافيت و معنادار بودن آن مي -809020/1با توجه به ضریب 

 شود.رساني پولي توسط بانك مرکزي نوسانات ارزي با کاهش و ثبات مواجه ميیعني با افزایش شفافيت و اطلاع .وجود دارد
باشد که با دهنده رابطه مثبت و معنادار بين جزء سيكلي نرخ ارز و نوسانات درآمد نفتي مينشان 702909/7همچنين ضریب مثبت 

این امر بدیهي و ملموس است. ضمن اینكه  ،شودینكه درآمد اصلي نفت به صورت دلاري وارد تراز تجاري کشورها ميتوجه به ا
از این  .دهددهنده رابطه بلندمدت منفي بيت جزء سيكلي ارز و استقلال بانك مرکزي را نشان مينشان -01028/78ضریب منفي 

تري وجود دارد و جزء سيكلي انك مرکزي کمتر باشد یعني بانك مرکزي مستقلتوان گفت هر چه فشار دخالت دولت روي برو مي
 نرخ ارز کمتري خواهيم داشت.

 

 گیرینتیجه -5
قطر، عراق  ت،یعربستان، امارات، کو ران،یعضو اوپك شامل ا يکشورها يپژوهش از نظر مكان نیا قيبا توجه به ضرورت تحق

 تيشفاف ريثأتو  رديگيبا توجه به دسترس بودن اطلاعات را دربر م 7000-7016 يکه در دوره زمان رديگيو عربستان را در بر م
گيرد. با توجه در خاورميانه مورد بررسي قرار مي منتخب صادرکننده نفت اوپك ينرخ ارز در کشورها يكليبر جزء س يبانك مرکز

بلندمدت بين متغيرهاي مدل مورد قبول است. از این رو روش  طهبه آزمون ریشه واحد و سپس آزمون کائو در نتيجه وجود راب
 ز:در نظر بودند عبارتند ا قيتحق نیکه در ا یيهاهيفرضتخمين زده شد.  (FMOLSاصلاح شده ) يحداقل مربعات معمول

 .است يو منف رگذارينرخ ارز تاث يكليبر جزء س يبانك مرکز تيشفاف اول: هیفرض
بر جزء  يبانك مرکز تيمشخص شد شفاف FMOLS نيبلندمدت با استفاده از تخم نيبدست آمده از تخم جیتوجه به نتا با

 .است يو منف رگذارينرخ ارز تاث يكليس
 .دارند گریكدیبا  يو تلاطم نرخ ارز رابطه مثبت و معنادار ينفت يدرآمدها يكليجزء س دوم: هیفرض

و  ينفت يدرآمدها يكليمشخص شد جزء س FMOLS نيبلندمدت با استفاده از تخم نيبدست آمده از تخم جیتوجه به نتا با
 يهادر چند سال گذشته، بانك شدند. دیيأت هينظر هر دو فرض نیدارند. از ا گریكدیبا  يتلاطم نرخ ارز رابطه مثبت و معنادار

 ندهیآ ياحتمال راتييخود از تغ يانداز اقتصادچشم نيو همچن ياستيس ماتيتصم شتر،يب تيسمت شفافجهان به يمرکز
اي اعتباري و بودجه ارزي، گذاري پولي،رعایت هماهنگي در سياست استيتواند به صورت سيم يبانك مرکز تياند. شفافرفتهشيپ

درآمد و  ،زيخنفت يکشورها يهايمشغولاز دل يكی .کنديم دايپ تينظر موضوع اهم نیاز ا .اقتصاد کلان باشد باتجهت حفظ ث
 نیا رثيأت تحت هاو بودجه آن ندباشيم ينوسانات درآمد يصادرکننده نفت که دارا يرو کشورها نیاز ا .هاستفروش نفت آن

ها بر اساس بودجه آن دبای که چرا .شوند مندبهره تياهم نیتوانند از ايم ،کننديم احساسآن را بر نرخ ارز خود  رينوسان است و تاث
و  تيدهد هر چه شفافيو نشان م شودياز بعد نمونه آشكار م قيو ضرورت تحق تينظر هم اهم نیاز ا .شود دهينوسانات چ نیا

و در  ابدیبهبود  يداشته باشد و عملكرد اقتصاد يموثرترنقش  يكليتواند در کاهش جزء سيم ،باشد شتريب ياستقلال بانك مرکز
سازي مدیریت پولي کشور، اثربخشي استقلال بانك مرکزي در راستاي بهينه در حوزه کسب و کار قدم برداشت. يترئنممط يفضا

 ز:مستلزم اصلاح مشكلات ساختاري در اقتصاد است. برخي از این مشكلات عبارتند ا
منجر به  ،در صورت عدم تحققزا هستند و شود که کاملاً برونمين مالي ميأبيشتر بودجه دولت از محل درآمدهاي نفتي ت -1

 .گرددکسري بودجه دولت مي
شوند، که در نتيجه به تغيير برخي برآوردهاي درآمد یا اي غالباً درست انجام نميریزي و برآوردهاي بودجهفرآیند بودجه -7

 .انجامدهزینه بودجه مي
ه عبارت دیگر اگر تقاضاي بازار تكافوي عرضه ارز ب بانك مرکزي مكلف است ارز بدنه بودجه دولت را به ریال تبدیل کند، -8

 ها است.مين مالي بودجه دولت، مكلف به تملك آنأبانك مرکزي به منظور ت را نكند،
هاي قانوني موجب متلاطم ارچوبهدقتي نسبت به چتوانند با بييبانك مرکزي و دیگر نهادهاي موثر بر فضاي پولي کشور م

رسد تعامل بحران در کنار سایر عوامل ساختاري و غير ساختاري شوند. به نظر مي دیکمك به تشد ایتاًپولي کشور و نه طیشدن شرا
یك شرط اساسي براي فائق آمدن بر مشكلات فعلي بحران  ،هاي پولي کشوربر سياست ثرؤبازیگران اصلي م سازنده بين دولت و

 ندهیآ هايقيدر تحق شنهادي... به عنوان پ و ياقتصاد ،ياتيعمل ،ياسياز جمله س تيشفاف گرید يهابخشریز نيباشد. همچنمي
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روز کار را  خیبه اطلاعات و به روز نبودن مطابق تار يدسترس يعنی قيتحق ياصل تیبا توجه محدود نكهیضمن ا .شوديم هيتوص
 تر خواهد کرد.سخت
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