
بنام خدا

مقدمه: اهداف و استقلال بانک مرکزی و طرح قانون بانک مرکزی
سید احمد رضا جلالی نایینی

مدیریت و برنامه ریزیپژوشموسسه عالی آموزش و 
1400تیرماه 



.مالیسرکوبباهمراهپرنوسانورقمیدوتورمهاینرخ:گذشتهدههسهتجربه
تورمنرخمتوسط96-93هایسالطیواستبودهرضایتبخشنسبتاپولیمقامعملکردسومبرنامهدورهدر

.شودمیمعکوستورمنرخروندهاتحریمبازگشتبااماداشتهایملاحظهقابلافت
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%نرخ تورم  (درصد)سپرده سرمایه گذاری با بالاترین دوره زمانیسود



درسالدرصد 27متوسط سی ساله رشد نقدینگی بیش از : رشد بالای پایه پولی و نقدینگی 
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تکانه های نرخ ارز و رکود تورمی
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نرخ 
ارز

حساب سرمایه

ارزریسک نرخ 

تراز تجاری  
و حساب  

جاری

رشد اقتصادی، : عملکرد

تورم، ثبات نرخ ارز

سیاست پولی، ارزی و نظارت 
بانکی

ابزاراهداف، اختیارات و 

:  بخش حقیقی
، سهولت کسب و کار

نه  فضای رقابتی، هزی
تولید

ثبات مالی و سلامت 
مالی بانکی

نظام مالیاتی،  : اقتصاد سیاسی
یارانه، قیمت گذاری کالا  و  

. خدمات، تخصیص منابع

نظام تامین مالی و سلطه مالی

صادرات نفتی و غیر نفتی
تکانه های رابطه مبادله
تعاملات مالی با دنیای خارج و تحریم های اقتصادی

نرخ بهره، نرخ ارز، رشد 
انتظارات، کل های پولی

محیط خارجی

محیط داخلی

عوامل محیطی داخلی و 

خارجی اثر گذار بر

سیاستگذاری پولی



«مرکزیاستقلال، اقتدار، کارآمدی و پاسخگویی بانک ارتقای »:نویساصلی پیش هدف 

ص مانند تخصیدیگرمهم تربه اهداف رسیدنبرایوسیله ایپولیسیاست(  Social planner)« اجتماعیبرنامه ریز»منظر از •
ارتقای  پولیسیاست گذاری، آرمان نهاد دیدگاهایندر قالب . بهتر منابع، کاهش نا اطمینانی و تسهیل فعالیت های اقتصادی است

.رفاه اجتماعی است

:ازعبارتند ( 3فصل 3ب ماده بند )نویساهداف سیاستی تعیین شده در پیش •

حفظ ثبات سطح عمومی قیمت ها و کنترل تورم؛  -(1•

؛تأمین ثبات و سلامت شبکه بانکی-(2•

 .حمایت از رشد اقتصادی و اشتغال؛-(3•

.حفظ ارزش واقعی پول ملی-(4•



محولهبالا بردن رفاه اجتماعی کمک کند؟ از طریق محقق ساختن مأموریت هایبه دسترسیبه می تواندچگونه مقام پولی 
تعارض اهداف و اولویت بندی؟

یا قاعده؟اقتضاییاولویت بندی 

(کنترل تورم)فرمانی تک
single-mandate

کنترل تورم و اشتغال )دوفرمانی
( بالا

dual-mandate

مراتبیچند فرمانی سلسله 
( اولویت های سیاستی توزین شده)

چندهدفیچند فرمانی یا 
...( تورم، تولید، تثبیت نرخ ارز و)

بانک مرکزیمأموریت های
برنامه ریز»از منظر 
 Social)« اجتماعی

planner  )پولیسیاست
ه برسیدنبرایوسیله ای

مانند دیگرمهم تراهداف 
تخصیص بهتر منابع، 
کاهش نا اطمینانی و 
تسهیل فعالیت های 

نایدر قالب . اقتصادی است
، آرمان نهاد دیدگاه

قای  ارتپولیسیاست گذاری
.رفاه اجتماعی است



استقلال بانک مرکزی
؛(goal independence)استقلال در اهداف سیاست پولی•
.(instrument independence)عملیاتی و ابزاریاستقلال •
.هر دو مورد فوقاستقلال در •
تخابی می تواند با پیشنهاد بانک مرکزی و تأیید مقام ان( بطور مثال تعیین نرخ تورم هدف شده)هدفگذاری: نظر این ارایه•

.اما، استقلال عملیاتی و ابزاری باید به دستگاه مجری تفویض شود(. مجلس یا دولت باشد)
«نظارتاشخاص تحت»و استقلال ناظر از ( رفع سلطه ملی)استقلال بانک مرکزی از بخش مالی و بودجه نویسپیش تأکید •
ی از  یک. تامین مالی دولت و ارتباط آن با سیاست گذار پولی همواره چالش عمده ای برای بانک های مرکزی بوده استموضوع •

تجاری  داد و ستدهایتهاترجهت استقراض و تامین وجوه برای دولت ها و نهادیعلل پیدایش بانک های مرکزی در اروپا نیاز به 
چالشی یا مانعی برای اجرای  ( توسعهبویژه در حال)سیاست مالی بر سیاست پولی  در همه کشورها تزاحماحاطه یا . بوده است

.سیاست پولی بوده است
ه های مالیاتی که دسترسی به پایهاییبرای دولت . سیاست پولی و مالی از طریق قید بودجه دولت با یکدیگر مرتبط هستند•

. دارند مساله اخذ مالیات برای پوشش هزینه های دولت مستقل از سیاست پولی است (Lump sum tax)مقطوع
ع دارند و به تأمین منابنیاز دولت ها ندارند ( مالیات)ها از حکومت ها مطالبه دارند ولی تمایل به پرداخت هزینه لابیچون افراد و •

.انگیزه برای استفاده از ظرفیت بانک مرکزی و بانک ها برای عملیات مالی و شبه مالی وجود دارد
قاضا از طرف وسوسه برای انبساط ت:وجود چنین امکانی یک نوع ناسازگاری بین زمانی بر سیاست گذار پولی تحمیل می کند•

.پولیمالی از کانال سیاست مقام 
سیاست ها تعیین مأموریت های بخش مالی و پولی و انتصاببا فوق بین زمانی مشکل ناسازگاری و حل مسئله تداخل سیاست ها •

صورتبه آن ها آنها و مشخص کردن حدود و اختیارات و نحوه هماهنگی این دو بخش و تفویض اختیار ماموریت های در راستای 
.  می گیرد



شماتیک سازوکار انتقال سیاست پولی

موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه ریزی 9

ینرخ بهره سیاست

قیمت های 
وارداتی

اعتبارات

قیمت دارایی

نرخ های بهره 

نرخ ارز

قیمت های 
داخلی

نه  هزیتغییرات 
تقاضای کل  ای قیمتی

سیاست مالی
اقتصاد جهانی و

درآمد نفتی

متغییرها و تکانه های
خارج از کنترل
بانک مرکزی

پایه پولی
اثر

ینقدینگ

دیدگاه 
اعتباری

اثر 
ثروت

عرضه کل

ار انتقال سازگاری اهداف و ساختار سیاستگذاری پولی با ساختار اقتصاد که ساز و ک
پولی را نیز متأثر می سازد باید مورد توجه قرار گیرد



و بودجه دولت( پایه پولی)ارتباط میان ترازنامه بانک مرکزی 

• ∆𝑀𝐵𝑡 = ∆ 𝐴𝐹,𝑡
𝐶𝐵 − 𝐿𝐹,𝑡

𝐶𝐵 + ∆ 𝐿𝐶𝐵,𝑡
𝑔

− 𝐷𝑃𝐶𝐵,𝑡
𝑔

+ ∆ 𝐿𝐶𝐵,𝑡
𝐶𝑜𝑚𝐵 − 𝐷𝑃𝐶𝐵,𝑡

𝐶𝑜𝑚𝐵

تغییردر -(1: ابرابر است ب(به ترتیب ازسمت راست معادله)از سمت منابع، اتحاد تغییر در پایه پولی •
-(3تغییر در خالص مانده بدهی دولت به بانک مرکزی و -(2خالص دارایی خارجی بانک مرکزی، 

.تغییر در خالص بدهی بانک ها به بانک مرکزی

• ∆𝑀𝐵𝑡 = ∆𝑁𝐹𝐴𝑡 + ∆𝑁𝐷𝐴𝑡 ,

خالص  اقلام سمت راست به ترتیب برابرند با تغییر در خالص دارایی های خارجی و تغییر درجمع •
مرکزیبدهی نهادهای داخلی به بانک )=دارایی های داخلی 

• ∆𝑁𝐷𝐴𝑡 = ∆ 𝐿𝐶𝐵,𝑡
𝑔

− 𝐷𝑃𝐶𝐵,𝑡
𝑔

+ ∆ 𝐿𝐶𝐵,𝑡
𝐶𝑜𝑚𝐵 − 𝐷𝑃𝐶𝐵,𝑡

𝐶𝑜𝑚𝐵



انتصاب و تفکیک سیاستی : ناسازگاری زمانی سیاست ها 
اهداف به مقام پولی مأموریت مشخص برای( در ردای برنامه ریز مرکزی)فرض بر این است که دولت در الگوهای مرسوم •

رکزی مقام پولی نیز به نیابت از برنامه ریز م. مشخص داده و برای اجرای وظایف اختیارات لازم را تفویض کرده است
.مجری امور در حیطه سیاستگذاری پولی است

اجرایی و هایسازوکاراگر . کندبرای ناسازگاری بین زمانی را محدود انگیزه و اعمال قاعده مالی مناسب می تواند تعیین •
. پاسخگویی ضعیف باشند، الزاماً قواعد مالی اثربخش نخواهند بود

 ترین اقدامات در از اساسیتعیین شده انتصاب سیاستی و تفکیک وظایف سیاستگذار پولی از مالی بر اساس مأموریت های •
.  استزمینه اصلاحات و بازسازی نهادهای سیاستگذاری 

و بانک مرکزی، در دولت یا قوه مجریهفراترازنحوه کنترل و مدیریت این چالش در همه کشورهای جهان در سطحی •
ر شمای سلسله مقننه یا حکومت از طریق انتصاب سیاست ها به سیاست گذار مالی و پولی تعیین تکلیف میشود که د

.  مراتب سیاستگذاری پولی نشان داده شده است
.بر محدود کردن سلطه مالی تأکید شده استنویسدر پیش •
لکرد حاصل از فروش نفت است و این مجرای دیگری است که عمارزهایبانک مرکزی طبق روال فعلی موظف به خرید •

تبعات؟  . به خرید می کندمخیربانک مرکزی را نویسپیش . می گذاردمالی دولت بر سیاست پولی اثر 
سازی  انتصاب سیاست ها، قاعده مند:راهکار مناسب برای محدودکردن اثر عملیات مالی دولت بر ترازنامه بانک مرکزی•

.سیاست مالی برای محدود ساختن اثر ناسازگاری سیاستی است
پولی؟ نحوه تعامل یا هماهنگی بخش های مالی و •



(برای ایران)پولی سلسله مراتب تصمیم گیری در سیاستگذاری 

هماهنگی 

سیاستگذاری پولی 

و مالی از طریق 

اعمال قاعده مالی



.مقام پولیبرای انبساط تقاضا از کانال وسوسه : پولیسیاستگذارناسازگاری زمانی 
ناسازگاریازیگریدنوعباپولیسیاستگذاریدستگاهافتادهاتفاقسیاستیتفکیکوانتصابکهشرایطیدرحتیاما•

می گرددتورمیتورششکل گیریباعثجامعهانتظاراتبودنجلونگردلیلبهکهاستمواجههاسیاستزمانیبین
Barroباشدداشتهاثرعمومیرفاهسطحبربنابراینواشتغالوتولیدبرآنکهبدون & Gordon (1983).

وه کارمحافظپولیمقامقاعده،:استشدهمطرحپولیسیاستزمانیناسازگاریمسئلهحلبرایمتفاوتیروش های•
.استمتمایلدیگرگزینه هایبامقایسهدرقاعدهبودنمؤثرتربهموجودادبیات.وجهه

پولیستسیاساختاروطرحابعادازدیگربرخیوموضوعاین.شدهپرداختهمستقیمغیربطورموضوعاینبهطرحدر•
.شودمیبررسیپنلدیگراعضایتوسط

اماداردمزیت(1351)کنونیقانونبهنسبتنظارتوحکمرانیساختارموضوعدر(«طرح»)مرکزیبانکقانونطرح•
.دارداصلاحاتبهاحتیاجموضوعچندیندر

.نیستمشخص«طرح»درسیاستیهدفچهارمیاناولویت•
ارزخریدبه(موظفنهو)مخیررامرکزیبانکجملهاز.داردمالیسلطهتضعیفوکردنمحدودبرسعی«طرح»•

.استکردهنفتفروشازحاصل
یارفعنحوه.دنیستنپاسخگوتناسببه«طرح»درولیدارندبالاییگیریتصمیمقدرتاجراییغیرعالیهیأتاعضای•

عالیهیأتاشتباهتصمیماتمسولکلرییسآیا.نیستشخصمعالیهیأتاعضایوکلرییسمیاناختلافحل
است؟

کماشدههارای«طرح»بامجلسمصوبقانونآیاچیست؟قانونباتطبیقواجراضمانتجدیدقانونتصویبصورتدر•
بود؟خواهدمطابقبیش



با تشکر از توجه شما


