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Abstract 

One of the important issues of Iran's economy in the last half century has been the 

high growth of liquidity, which shows the manipulation of money by the 

government and monetary authorities. One view considers the weakness of the rule 

of law as the cause of this problem, but another view states the causal relationship in 

the opposite direction and believes that money and the benefits derived from it are a 

factor in weakening the rule of law. Theoretically, there is a bilateral relationship 

between money creation and the rule of law. On the one hand, it is the laws that 

determine how much money should be created, the extent powers of monetary 

authorities, and how its benefits are distributed. On the other hand, the growth of 

liquidity and inflation take the structure of the economy out of the free market 

process and affect the rule of law. This study seeks to investigate the causal 

relationship, the existence of a long-term relationship and the type of relationship 

between these two variables in Iran using data from the rule of law index and 

liquidity in the period 1996-2020 with Toda and Yamamoto causality method, band 
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test and autoregression vector method. It was concluded that the volume of liquidity 

in Iran has been a factor in weakening the rule of law. 

Keywords: liquidity, money creation, rule of law, Toda and Yamamoto causality 

approach, autoregressive distributed lag (ARDL) model 
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  دستكاريِ پول، معلولِ ضعف حاكميت قانون يا علت آن:
  ياماموتو تودا و رويكرد عليت
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  چكيده
نيم قرن اخير، رشد بالاي نقـدينگي بـوده اسـت كـه     يكي موضوعات مهم اقتصاد ايران در 

نشان از دستكاري پول توسط دولت و مقامات پولي است. ديدگاهي ضعف حاكميت قانون 
كنـد و   يـت را بـرعكس بيـان مـي    داند اما ديدگاه ديگري رابطـه عل  را عامل اين مشكل مي

اسـت. از   تضـعيف حاكميـت قـانون   است پول و منـافع ناشـي از آن عـاملي بـراي       معتقد
نظري بين خلق پول و حاكميت قانون ارتباط دو طرفه وجود دارد از يـك طـرف ايـن      بعد

قوانين هستند كه ميزان خلق نقدينگي، اختيارات مقامات پولي و چگونگي توزيع منـافع آن  
كنند. از طرف ديگر رشد نقدينگي و تورم، ساختار اقتصاد را از روند بازار آزاد  را تعيين مي

گذارند. اين پژوهش به دنبال بررسي رابطه عليـت،   كرده و بر حاكميت قانون اثر ميخارج 
هاي شاخص  وجود رابطه بلندمدت و نوع رابطه بين اين دو متغير در ايران با استفاده از داده

با روش عليـت تـودا و يامـاموتو،     2020- 1996حاكميت قانون و حجم نقدينگي در دوره 
رسيون برداري است. نتايج به دست آمده نشان داد كه در ايـران  آزمون باند و روش خودرگ

  حجم نقدينگي عامل تضعيف حاكميت قانون است.
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ويكـرد عليـت تـودا و يامـاموتو،     نقـدينگي، خلـق پـول، حاكميـت قـانون، ر      ها: دواژهيكل
 ARDL  روش

  JEL: E31 ،E51 ،D40 ،K11بندي  طبقه
  
  . مقدمه1

ابر شده (آمارهـاي بانـك مركـزي)    بر 3500خير بيش از ميزان نقدينگي كشور در نيم قرن ا
برابر افزايش يافته است. عوامـل ايـن رشـد     3تر از  حالي كه توليد ملي در اين دوره كم  در

عظيم نقدينگي و اثرات آن بر اقتصاد و جامعه دو موضوع درخور توجه اسـت و اگـر ايـن    
نيز شناخته شود، چرا كه ثبات  اقتصادي كشور موضوع رديابي شود، چه بسا علل رشد پايين

از الزامـات رشـد و توسـعه     نيـاز ثبـات اقتصـادي و ثبـات اقتصـادي      ترين پـيش  پولي مهم
نيست  چيزي مطمئنا هيچ ثبات، بدون اما ، نباشد چيز همه است ممكن است. ثبات  اقتصادي

)Hanke, 2003: 5 به نقل از شيلر ،Schiller، لازم شـرط  ،پولي آلمان). پس ثبات دارايي وزير 
 كنتـرل  )Eijffinger and Stadhouders, 2003: 1( اسـت  بلنـد مـدت   اقتصـادي  رشـد  بـراي 
 كـلان  اهـداف  بـه  يابي دست براي مورد استفاده كشورها از جمله ابزارهاي نقدينگي  حجم

 خارجي هاي پرداخت تراز در موازنه ايجاد تورم، كنترل توليدات، در افزايش مانند اقتصادي
  .)Chow & Shen, 2004؛ به نقل از 5، 1399فر و همكاران،  مختاري( است تغالاش ايجاد و

قوانين مدوني براي خلق پول وجود داشته باشد و مجريان ملزم به اجراي   اگر در جامعه
شود. آن باشند خلق پول تابع ضوابط و قواعدي بوده كه مانع از افزايش بيش از حد پول مي

شود امـا الـزام مجريـان بـه رعايـت قـوانين بـه ميـزان          مربوط مي ايجاد قوانين به قوه مقننه
هـاي   گويي مجريان و مطالبه مردم و به عبارتي به ميزان آزادي مردم در مطالبه خواسته پاسخ

وانين كشـور دارد. از ايـن رو   كند، كه ايـن نيـز ريشـه در ق ـ    خود از مجريان ارتباط پيدا مي
 سـطح  و سياسـي  كـلان، ثبـات   اقتصـاد  اصلي رهايمتغي ثبات براي لازم شود شرط مي  بيان

). با اين استدلال ريشه و علت رشد نقدينگي را Boujelbene, 2021: 2( است بالا دموكراسي
بايد در قوانين و ميزان حاكميت قانون كشور بررسي نمود. اين استدلال بر نقش مهم نهادها 

مورد توجه اقتصـادانان از جملـه    ي اخير كند، موضوعي كه در چند دهه در اقتصاد تاكيد مي
) قرار گرفته است. از اين زاويه علت رشد نقدينگي، ضعف حاكميت Acemogluعجم اغلو (

  قانون بوده و راه حل پيشنهادي نيز اصلاح قوانين است.
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كند. از اين ديد خلق پول  ديدگاه ديگر بر نقش پول و تاثير آن بر ساير متغيرها تاكيد مي
  نزياز نظر كتواند بر بسياري از متغيرها تاثير بگذارد.  آن مي و منافع ناشي از
 ـظر اي لهيوس ـ چيجامعـه، ه ـ  يبرانداز يبرا  ـتـر از تخر  و مطمـئن  تـر  في پـول آن   بي

 بيــرا در تخر يپنهــان قــانون اقتصــاد يروهــايتمــام ن نــديفرا نيــ. انيســت  جامعــه
 ـ ،نفـر  ونيليم كيكه از هر  گردد يانجام م يو به شكل كند يم  ريدرگ نفـر قـادر بـه     كي
  ).236، 1920 نز،يبه نقل از ك ،Boettke, et al, 2021: 155( ستيآن ن صيتشخ

دهد كه تاكيد بر اهميت پول و تاثير آن موضوع جديدي نيست. ليكن  اين بيان نشان مي
تـر بحـث    هـاي تـاثير آن كـم    انـال در مورد چگونگي تاثير خلق پول بر حاكميت قانون و ك

تار به منظور جبران اين خلا، به دنبال بررسي چگونگي تاثير خلق پـول  است. اين نوش  شده
هـاي   ني يـا گرنجـري) بـا داده   بر حاكميت قـانون و همچنـين آزمـون رابطـه عليـت (زمـا      

  است.   ايران
انون، تبيـين و پيرامـون ارتبـاط    پس از اين مقدمه، در مباني نظري، مفهـوم حاكميـت ق ـ  

ها و روش  شد. پس از آن پيشينه پژوهش، سپس دادهجانبه آن با خلق پول بحث خواهد   دو
  گيري ارائه خواهد شد. آخر نتيجهتحقيق، برآورد مدل و در 

  
  مباني نظري. 2

ي آن بـا پـول و    تصـاد و رابطـه  در اين قسمت ابتدا به چگونگي تاثير حاكميت قانون بـر اق 
و مسـيرهاي ايـن    شود و پس از آن تاثير خلق پول بر حاكميت قانونپول پرداخته مي  خلق

اثرگذاري بررسي خواهد شد و در نهايت مطالعات مرتبط داخلي و خارجي در ايـن حـوزه   
  شود. بررسي مي

  
  چگونگي تاثير حاكميت قانون بر اقتصاد و خلق پول 1.2

ايـن   .اسـت  تاكيـد شـده   اقتصادي نتايج سياسي در مؤسسات ي اخير بر نقش در چند دهه
سلسـله مراتـب   «، )Acemoglu and Johnson, 2005ون (لـو و جانس ـ غا توسط عجـم  كرديرو

بـر   ياسيقدرت س عيكه توز كند يو استدلال م دهينام) hierarchy of institutions(» مؤسسات
 ،دي ـد ني ـاز ا). Hartwell, 2018: 1( گـذارد  يم ـ ريقانون تأث تيو حاكم تيحقوق مالك جاديا
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و ي، جمله بـر بانـك مركـز    از ،قتصادبر ا ،شود يم نيتدو ياسيس نهادهايقانون كه توسط 
 صحيح طور به قانون حاكميت شود وقتي استدلال ميگذار است. ريخلق پول تاثدرنتيجه بر 

نيــز  اخلاقــي و فكــري سياســي، اقتصــادي، هــاي حــوزه در قــانون آزادي شــود، اعمــال
 وقتـي  از ايـن رو ). Machlup, 1970: 137از  نقـل  بـه  ،Hanke, 2003: 8( شـود  مـي   تضـمين 
 و انطبـاق  تجربـه  احتمـال  تـرين  بيش باشد، قانون حاكميت از بالايي سطح داراي اي جامعه
  .دارد وجود نيز اقتصادي قوانين از تر بيش تبعيت

 از اسـتفاده  مـالي،  مؤسسـات  و نهادهـا  بـودن  گسـترده  دليـل  به يافته توسعه كشورهاي
 از پـولي،  هاي سياست ثبات همچنين و مناسب مالي قوانين وجود و پولي مختلف ابزارهاي
 ي توسـعه  كـه  باورنـد  ايـن  بـر  اقتصاددانان از برخي. هستند برخوردار كاراتري پولي بخش

 اقتصـادي  كـلان  عملكرد بخـش پـولي و   در انكارناپذيري تاثير بخش مالي و كيفيت قانون
 از ايعمـده  بخش يافته توسعه كشورهاي اكثر در امروزه كه حدي تا است، كشورها داشته

 ). امـا Ahmed et al, 2022: 2دهنـد (  مـي  نسـبت  بازارها اين به را جهاني اقتصاد در تتحولا
 توسعه درحال كشورهاي از بسياري در. است متفاوت توسعه حال در كشورهاي در شرايط

 وجـود  منـابع،  كمبود ناكارا، بانكي خدمات مالي، نظام از بزرگي بخش بودن دولتي دليل به
 غيررسـمي،  بخـش  عملكرد بودن غالب و) غيررسمي و رسمي( مالي بخش دوگانه ساختار
 اقتصاددانان از برخي رو، اين از. نيستند برخوردار مطلوب كارايي از مالي موسسات و نهادها
 نيـافتگي  توسـعه  و ناكـارآيي  بـه  را توسـعه  حـال  در كشـورهاي  از برخـي  در رشد كندي
 را بخـش  ايـن  منـد  نظام حاتاصلا و دهند مي نسبت بخش اين در ثبات عدم و مالي  بخش
 حاكميـت  فلسـفه  ). اساساLi et al, 2020: 43كنند ( مي توصيه تر سريع رشد به دستيابي براي
 همـه  و گـذاران  سـرمايه  اقتصـادي،  فعـالان  براي احوال و اوضاع كردن پذير بيني پيش قانون

 و شـده  هشناخت حقوقي قواعد كه هنگامي). 3 :1393 همكاران، و حيدري( است شهروندان
 و زنـدگي  ريـزي  برنامـه  اطمينـان  با توانند مي آزاد افراد است، بيني پيش قابل دولت اقدامات
 يكـديگر  بـا  بـازار  اقتصـاد  طريـق  از را خـود  هـاي  برنامـه  و دهنـد  انجـام  را خود مشاغل

 ابطـال  يـا  خـود  امـوال  خودسـرانه  مصـادره  از تـرس  بـه  نيـازي  شهروندان. كنند  هماهنگ
 را كم ارزش كالاهايي يا منابع شوند موفق اگر كه دانند مي كارآفرينان. ارندند قراردادهايشان

 متحمـل  نشوند موفق اگر و گيرند مي را خود پاداش كرده، تبديل تر ارزش با محصولاتي به
با اين استدلال رابطه عليت از نهادهاي سياسي به نهادهاي  ).White, 2010, 3( شوند مي زيان

   اقتصادي است.
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ل پيشنهادي در اين ديدگاه، تدوين قوانين مشخصـي بـراي خلـق پـول و كنتـرل      راه ح
و  محكـم  قاعـده  يـك  طبق بايد پولي مقامات پولي است. به عبارت ديگر عملكرد مقامات

 »پـولي  اساسـي  قانون« را آن برخي كه چيزي دهند، آن را تغيير نتوانند خود كه قانوني باشد
)monetary constitution ( نـد ا ) خوانـدهFurton, and Salter, 2017, 2    بـه نقـل ازBuchanan, 

   ).Yeager, 1962 ؛White et al, 2015 ؛Salter, 2014 ؛Hendrickson and Salter, 2015 ؛2010
  

  چگونگي تاثير خلق پول بر حاكميت قانون 2.2
 طـول  در حقيقـت،  در نيسـت؛  جديـدي  ي ايـده  اقتصـادي  مؤسسات عملكرد با پول رابطه
 از بسـياري  حـال،  ايـن  بـا . است شده ظاهر سياسي اقتصاد مختلف آثار در گذشته قرن  دو

 كرده بشكل برعكس مطرح را سؤال اين مدرن، اقتصاد ادبيات در تجربي و نظري تحقيقات
انـد   شـده  متمركـز  گذارد، مي پولي سياست بر نهادي كيفيت و قانون حاكميت كه اثري بر و
)Boettke, et al, 2021: 178(ناگفتـه مانـده اسـت، اينكـه     غالبـاً  در ايـن ادبيـات   نچـه كـه  . آ 

 سياسـي  نهـادي و  تغييرات به كنند، مي دنبال كه پولي سياست ها، مؤسسات و بانك  چگونه
دهـد (هرچنـد كـه نتـايج از قطعيـت كامـل        نتايج اين مطالعات نشـان مـي  . شوند مي تبديل

 t تا tدوره  در اقتصادي كلان كليات به نه تنها ،t دوره در پولي سياست برخوردار نيست) كه
+ n و مشـابه  زماني چارچوب همين در نيز و سياسي نهادي توسعه بر بلكه گذارد، مي تأثير 
 مـدت،  دراز در مثـال،  عنـوان  به. )Hartwell, 2018: 3خواهد گذاشت ( تأثير آن نيز از فراتر

باشـد.   داشـته  كشـور  يـك  قـدرت  توزيع در عميقي و مستقيم تأثير تواند مي پولي سياست
 مقـام  توسط يك اقدامات اثر اين باشد، داشته جريان عكس جهت در عليت اگر درعوض،
 بـر عملكـرد   توانـد  مـي  سياسـي،  ملاحظـات  شرط و توجـه بـه   و قيد بدون پولي، مستقل

 پولي هاي سياست وجود، اين با. تاثيرگذار باشد قرار دارد نيز ها آن بين در كه مالي مؤسسات
 را مهمـي  هاي سيگنال است ممكن پولي ضعيف سياست زيرا ندارند، مستقيم تأثير به نيازي

 سـوءمديريت  چنـين . كنـد  ارسال آن عملكرد توانايي عدم و غالب نهادي ساختار مورد در
 تغييـر  به منجر و باشد داشته بيني پيش غيرقابل و ناگهاني اثرات تواند مي پول مدت طولاني
 پـول  خلـق  كـه  هـايي  كانال .)Koyama and Johnson, 2015: 49(شود  بنيادي و بعضاً نهادي
  كند: تضعيف را قانون حاكميت تواند مي
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ها و  از طريق تاثير بر مالكيت خصوصي؛ امروزه تعيين حجم پول در اختيار دولت - الف
توانند پول خلـق كننـد. اگـر بـه پـول بـه عنـوان         مقامات پولي قرار دارد و اين دو گروه مي

ملـت بـا توليـد و خلـق ثـروت،       ي توليد نگاه كنيم، به اين معني كه افـراد يـك  رسيدي برا
كشور را تعيين كرده و در مقابل سهمي كه در آن دارند، رسيدي به صورت پول  GDP  مقدار

و بانكـداران) قـرار دارنـد كـه      هـا  كنند. در كنار اين گروه، گروهي ديگر (دولت دريافت مي
هـا پـول خلـق شـده      يا كساني كه به انتخاب دولـت و بانـك  پول را در اختيار دارند (  خلق
ر كنـار گـروه اول قـرار گرفتـه و     د GDPگيرد) و در هنگام تقسـيم   ها قرار مي اختيار آن  در
  اند.  برند در حالي كه در توليد آن نقشي نداشته سهم مي GDP  از

ي پـولي كـه    هبه عبارت ديگر وقتي گروهي خلق پول را در اختيار داشته باشند به انـداز 
شـوند و ايـن    كنند از توليد كشور، كه متعلق به توليدكنندگان آن است، سـهيم مـي   خلق مي

تر باشد اين دسـتبرد بـه    همان تاثير خلق پول بر مالكيت است. هرچه مقدار خلق پول بيش
تر خواهد بود. تورم، نمود عيني اين دستبرد است، بـه همـين دليـل     مالكيت خصوصي بيش

 پـول  كـه  افـرادي  باشد، داشته اختيار در را پول ارزش كاهش گزينه دولتي د اگرشو بيان مي
 هـا  آن مالكيت حقوق كه شوند مي مواجه احتمال اين با دارند، را دولت طرف از شده منتشر

 اساس، اين بر. شودمي مصادره پول، ارزش كاهش طريق از نامتعارف، و دلخواه صورت به
 قـانون  حاكميـت  بـه  پايبنـدي  در كنند، محافظت خود پول زشار از نتوانند كه هايي دولت

  ).Hanke, 2003: 3( اند كرده كوتاهي
خلق پول عاملي براي افزايش دخالت دولت؛ بيان شد كه از نظر اقتصادي حاكميت  - ب

ترين  توان دفاع از اقتصاد بازار آزاد و نهادهاي برخاسته از آن تفسير كرد. از مهم قانون را مي
تصاد بازار دخالت حداقلي دولت در اقتصاد است. خلق پـول بـه خـودي خـودي     اصول اق

نوعي دخالت در اقتصاد آزاد است، ليكن خلق پول به دو طريق ديگر نيـز بـر اقتصـاد آزاد    
هـاي مختلـف    گذارد: نخست، اين كه دولت با پولي كـه در اختيـار دارد در زمينـه    تاثير مي

هـا بـه منظـور     شود، دولـت  خلق پول باعث تورم ميكند و دوم، وقتي  اقتصادي دخالت مي
كنند. وجود نهادهايي مثل سـتاد تنظـيم بـازار،     ها در روند بازار آزاد دخالت مي كنترل قيمت

كننده، تعزيرات و ... در شرايط تـورمي پـا بـه     هاي حمايت از توليدكننده و مصرف كارگروه
كار، آب، برق، تلفن و .. بـه جامعـه،   هاي نيروي  گذارند و علاوه بر تحميل هزينه عرصه مي
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مانعي بر عملكرد بازار خواهند بود. جالب اين كه بعد از اتمام شرايط اضطراري بسـياري از  
  مانند.  اين نهادها به عنوان يك الزام در اقتصاد باقي مي

؛ تورم از يـك طـرف پـول را طـي زمـان      خلق پول عاملي براي تضعيف قراردادها - ج
ا، بـه طـور خـاص زمـين و مسـكن،      ه ـ از طرف ديگر براي بعضي داراييارزش كرده و  بي

بـا كـالا يـا خـدمت در يـك زمـان       كند. قراردادهاي كه مبادله پـول   افزوده ايجاد مي ارزش
 هاي تورم دسـتخوش  گيرد (قردادهاي كار، اجاره، بيمه، نسيه و سلف) در دوره نمي  صورت
 يا خدمت در زمان انعقاد قرارداد با زمان شد، چرا كه ارزش واقعي پول و كالا خواهد تغيير

هـاي   تحويل متفاوت خواهد بود در اين صورت يكي از طرفين احساس زيان كرده، انگيـزه 
 بـه  چنـدان  نتوان قرارداد يك انعقاد از پس اقتصادي براي تخطي از قرارداد وجود دارد. اگر

 قضـايي  محـاكم  و پلـيس  ضعيف عملكرد سبب به تخلف و جرم و داشت اميد آن اجراي
 اســت كشــور يــك در ضــعيف حكمرانــي وجــود دهنــده نشــان نباشــد، پيگيــري قابــل

   ).8 :1399 خوشمردان؛ اسماعيلي و يارمحمدي  عرب(
 پولي، ثباتي بي پايدار هاي هاي غيربازاري؛ دوره خلق پول عاملي براي افزايش فعاليت - د
 هـاي  فعاليـت  در حضـور  ي هانگيـز  و كـاهش  را بـازاري  مبادلات در مشاركت نسبي بازده

در شــرايط تــورمي . )Koyama and Johnson, 2015: 3( دهــد مــي افــزايش را غيربــازاري
يابـد. در   تـر، افـزايش مـي    تر و سريع هاي غير بازاري به منظور كسب سودهاي بيش فعاليت

ها، (به طور خاص قيمت زمين، طـلا، ارز) بـه علـت     شرايط تورمي قيمت بعضي از دارايي
 انحـراف  باعـث  كنـد و  ايجـاد مـي   تر افزايش يافته و براي دارندگان آن درآمد ي، بيشكمياب

 نقـش  مسكن، و زمين شرايط اين در. شود مي بازارها اين سمت به مولد هاي گذاري سرمايه
 به و دهد مي دست از را است،) رشد و آرامش( توليد و زندگي براي مكاني كه خود اصلي
 كه خواهد شد. در چنين شرايطي كساني تبديل توليد و كار نبدو ثروت كسب براي ابزاري

بـر ثـروت    هـاي واقعـي  بـا افـزودن بـر دارايـي     دارنـد  دسترسـي  شـده  خلـق  هاي پول به
 پيوسته هاي واقعيمالكيت دارايي از ضعيف اقشار فاصله مقابل، طرف در و افزايند مي  خود

 ـ بـراي  شدن دار خانه كه تصور طوري به يابد مي افزايش ك زوج جـوان از طريـق كـار و    ي
  حمايت ديگران تقريبا محال خواهد بود.  بدون

از ارزش  هـا،  هاي بـالا، وقتـي ارزش افـزوده ناشـي از تـورم دارايـي       چنين در تورم هم
دهد. وقتـي   الشعاع قرار مي ي كار و تلاش توليدي را تحت شود، انگيزه تر مي كار بيش نيروي
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مت زمين يا اتومبيل در يكسال بيش از درآمد او در اين كند كه افزايش قي فردي ملاحظه مي
ر كنـد بـاز هـم نخواهـد توانسـت      تـر كـا   رسد كه هرچـه بـيش   مدت بوده به اين نتيجه مي

رو انگيـزه كـار و تـلاش او كـاهش و انگيـزه ورود بـه        خانه يا اتومبيل شود، از اين صاحب
هايي مثل زمين،  دهي بالاي دارايييابد. باز بازي (و حتي تخلف) افزايش مي هاي سفته فعاليت

دلار و غيره از يك طرف و كاهش انگيزه نيـروي كـار از طـرف ديگـر، همـراه بـا خـروج        
  كند.  گير كرده، از روند عادي بازار خارج ميها از توليد، عملا توليد را زمين سرمايه

 بـازار  تصاداق فرهنگي بنيان و انداز پس جويي، صرفه و ترغيب را بازي سفته تورم روحيه
 به كاسب تبديل": كرد خاطرنشان  مسئله، با درك اين كينز مينارد جان. نمايدمي تضعيف را

 دهـد  مـي  اجـازه  و برد، مي بين از را رواني تعادل زيرا است، داري سرمايه به ضربه سودجو،
 ،1963، بـه نقـل از كينـز،    Koyama and Johnson, 2015: 7( "شكل بگيرد نابرابر هاي پاداش

95.(   
هـا اطلاعـات    ها؛ در اقتصاد بازار؛ قيمـت  خلق پول عاملي براي تضعيف نقش قيمت - ه

كنندگان را در خود دارند و به سرعت خود  ي مربوط به تمام توليدكنندگان و مصرف پراكنده
هاي موثري را براي توليـد و مصـرف بـه فعـالان      را با اطلاعات جديد انطباق داده، سيگنال

هـاي نسـبي و اخـلال در نظـام      كنند. خلق پول و تورم با تاثير بر قيمت ره مياقتصادي مخاب
  ها منعكس كننده وضعيت اقتصاد آزاد نباشند.  شود قيمتباعث مي اقتصاد بازار،

 بـا  هـا  قيمـت  زيـرا  شـود  بازار مي فرآيند در اخلال باعث خلق پول و تورم ناشي از آن،
حـاوي   قيمـت  سيستم تورم، دوره يك از پس ،در نتيجه. شوند مي تعديل مختلف هاي نرخ

 كـه  بـه تشـخيص ايـن    قادر تورم دليل به توليدكنندگان. تري خواهد بود اطلاعات مفيد كم
يافته،  افزايش اقتصاد بنيادهاي در تغيير دليل به به دليل تورم و كدام يك ها يك از قيمت كدام

 كنـد،  مي مخابره را منابع نسبي انيفراو يا كمبود كه هاي نسبي، قيمت ساختار ،چوننيستند، 
 كنـد،  مـي  تحميـل  اقتصـادي  فعـالان  بـر  تورم كه اي فزاينده معرفتي بار. است شده تحريف
 توزيع صرفاً تورم اثر بنابراين. دهد مي كاهش را فردي هاي برنامه هماهنگي در بازار توانايي
اسـت   منفـي  جمـع بـا   فرآينـد  يك بلكه نيست صفر فرايند با جمع يك اين نيست؛ مجدد

)Koyama and Johnson, 2015: 2(دستمزد (قيمت استفاده از پول و نيروي كار)  و بهره . نرخ
  ي پول دستخوش تغيير خواهد شد.  نيز با تغيير در عرضه
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خلق پول و جرائم اقتصادي؛ خلق پول و تورم ناشـي از آن باعـث افـزايش فاصـله      - و
يجـه انگيـزه جـرائم اقتصـادي     كنـد، درنت  مـي طبقات اجتمـاعي شـده و فقيـران را فقيرتـر     

و  تــورم هــاي يابــد. شــواهد زيــادي در خصــوص رابطــه مســتقيم بــين دوره مــي  افــزايش
دار و مثبتـي   وجود دارد. تورم همواره در بلند مدت و كوتاه مدت اثر معنـي  اقتصادي  جرائم

  ). 26: 1393بر جرائم دارد (ابريشمي و رضايي، 
هـاي نسـبي، دخالـت     نقدينگي ساختار مالكيـت، قيمـت  به طور خلاصه افزايش حجم 

عاملي براي افزايش  كند و اعتماد به قراردادها را از روند اقتصاد آزاد خارج مي دولت، ميزان
 موسسات به ثبات، بي و بيني پيش غيرقابل بالا، تورم هاي جرائم است. به عبارت ديگر دوره

 را قـانون  حاكميـت  و )Koyama and Johnson, 2015: 3( رسـاند  مـي  آسـيب  بـازار  حـامي 
  كند.  مي  تضعيف

  
 قيتحق ةنيشيپ. 3

وجود دارد كه عمدتا بر  نسبتا معدودي قانون و ارتباط آن با پول مطالعات تيدر مورد حاكم
در ايـن مطالعـات   دارنـد.   دي ـتاك نيقـوان  تي ـبـه رعا  يو مقامـات پـول   مركـزي  الزام بانك

ه حاكميـت قـانون بـر خلـق پـول      ند و فرض شده كضمني بر ديدگاه اول تاكيد دار  طور به
 محدود است. اريقانون، مطالعات بس تيخلق پول بر حاكم رياما در مورد تأثگذارد؛  مي  تاثير
است  رانيدر ابه خصوص  ديجد يقانون موضوع تيبر حاكم يپول يرهايمتغ ريتاث يبررس

از  يبخـش برخ ـ  ني ـا قرار نگرفتـه اسـت. در   يتجرب يمورد بررس ن،يشيكه در مطالعات پ
  .ردگي يقرار م يقانون مورد بررس تيحاكم نهيمطالعات انجام گرفته در زم

  
  مطالعات خارجي  1.3

 يبه كاهش ارزش پول كشور باشد، افراد قادر ياگر دولتمعتقد است ) Hanke, 2003( هانك
كـه   وندش ـ ياحتمال مواجه م ـ نيدارند، با ا اريكه پول منتشر شده از طرف دولت را در اخت

شـود.   ميمصادره  ،كاهش ارزش پول باها به صورت دلخواه و نامتعارف  آن تيحقوق مالك
است كه حقوق  يمعناين از مردم به  ياقشار انيز ايبه نفع  استيساين استفاده از به نظر او 
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كـه نتواننـد از ارزش    ييها ، دولتنيبنابرا شود، يمحافظت نم يهرگز به طور واقع تيمالك
  قانون هستند.  تيبه حاكم يبندپاي ر محافظت كنند، متهم به عدمپول كشو

 حقـوق  روابـط  بـر  تـورم  تأثير حقوقي منظر از), Ali Riza Çoban, 2004( كوبان عليرضا
 حقـوق  نقـض  در عـاملي  تـورم  نويسـنده  نظـر  از. كنـد  مي بررسي را عمومي و خصوصي
 قراردادهـاي  ويـژه  بـه ( ادهـا قرارد ماننـد  حقـوقي  روابـط  بـر  تواند مي تورم. است  مالكيت

 جبـران  ي مطالبـه  و) اجتمـاعي  تـأمين  بيمـه  حـق  بيمـه،  اجاره، كار، قراردادهاي مدت،بلند
 مخـالف  كـه  شـود  مـي  منـابع  مجـدد  تخصـيص  باعـث  تـورم . بگذارد تأثير مالي خسارت
 مباحـث  در چند هر. كند مي غني را برخي كه حالي در فقير را بسياري كه چرا است  عدالت
 حقـوق  بـر  تـورم  تأثير ارزيابي براي روشني معيارهاي اما شده، توجه تورم تأثير به حقوقي
  .است نشده تعيين مالكيت

 عامـل  پنجمـين  عنوان را به قانون ) ماهيتBoettke and Candela, 2014( كاندالا و بوتكا
 هايك يحقوق همراه با نظريه افتد، مي اتفاق آن در توليد فرايند كه نهادي چارچوب يا توليد

 يــك بــه رفــاه و هــا، آزادي بــه نظــر آن. دهنــد مــي قــرار بحــث ) مــوردLeoni( لئــوني و
 كند مي فراهم را لازم بودن بيني پيش قابل هم و ثبات هم كه دارد بستگي قانوني  ارچوبهچ
 مالكيـت  قـانون،  مانند نهادهايي. بخشند تحقق را نوآوري و تجارت از حاصل منافع افراد تا

 آن در كـه  دهنـد،  مـي  اطمينـان  خودجـوش  نظـم  يـك  ظهـور  از آزاد تجارت و خصوصي
 هـايي  شـركت  در گـذاري  سـرمايه  بـه  و هـدايت  كننـده  مصـرف  ترجيحـات  با كارآفرينان

   .كنند مي ايجاد ثروت و زده دامن نوآوري به كه شوند مي  تشويق
را  قانون تيرابطه عملكرد پول و حاكم) Koyama and Johnson, 2015كوياما و جانسن (

 يهـا  قـانون اسـت و دوره   ياجرا يشرط لازم برا يكه ثبات پول كنند يم و استدلال بررسي
 دعـاي ا هـا  آن. كنـد  يم فيقانون را تضع تيحاكم ،يپول ثباتي بياز  يناش تورم و عدم تورمِ
آلمــان  مـار يروم، و ياز امپراتــور يو چهــار مطالعـه مـورد   ييتـابلو  يهــا خـود را بـا داده  

)Weimar Germany(، كننـد   گيري مـي  نتيجه و بررسيبزرگ  يركود بزرگ و بحران اقتصاد
 ينهادها ريقانون و سا تياست كه حاكم نيا يپول يداريعواقب ناپا نيتر از مهلك يككه ي
  .دشويم فيتضع آزاداداره اقتصاد  يبراموردي نياز  ياتيح

ــايف ــا پژوهشــي در) Nurbayev, 2017( نورب ــوان ب ــت« عن ــانون، حاكمي ــ ق  تقلالاس
 متقابـل  اثـر  ،2013 تا 1970 از كشور، 124 تابلويي هاي داده با »قيمت ثبات و مركزي  بانك
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 روش مـدل  از بـا اسـتفاده   را قيمـت  تثبيت در مركزي بانك استقلال و قانون حاكميت بين
 شـاخص  تـأثير  كـه  دهـد  مـي  نشان نتايج. كند مي بررسي سيستم ي يافته تعميم گشتاورهاي

 صـورت  دارد و در بسـتگي  قـانون  حاكميت سطح به قيمت ثبات در كزيمر بانك استقلال
  .شد نخواهد ها قيمت تثبيت به منجر مركزي بانك استقلال قانون، حاكميت عدم

) در تحقيقـي بـه بررسـي تـأثير كيفيـت      Chinoda and Kwenda, 2019واندا (كچينودا و 
كشور پرداختـه   49براي  2016- 2004نهادي و حاكميت بر توسعه مالي در آفريقا در دوره 

دهنده تأثير مثبت كيفيت نهادي و حاكميت بر توسعه مالي در منطقـه اسـت.    كه نتايج نشان
تأثير مثبت انـدازه بخـش بـانكي بـر توسـعه مـالي كشـورهاي         هدهند نتايج همچنين نشان

كل جمعيت و منابع طبيعي تـأثير منفـي بـر     ،. با اين حال، جمعيت روستايياستآفريقايي 
  .جريان مالي وارده به آفريقا دارد

 بر مالي توسعه و نهادي كيفيت آيا«ي  ) در مطالعهAhmed et al, 2022همكاران ( و احمد
انـد.   رابطه نهادها و رشـد را بررسـي كـرده   » دارد؟ تأثير منتخب كشورهاي اقتصادي توسعه
 را پايـدار  رشـد  و نهـادي  كيفيـت  مـالي،  تحـولات  ادغـام  پانـل،  همگرايـي  رويكـرد  نتايج
 براي) DOLS( پويا معمولي مربعات حداقل مدل از مطالعه اين اين، بر علاوه. دهد مي  نشان

. كنـد  مـي  استفاده مدت طولاني در پايدار رشد در مالي توسعه و نهادي كيفيت نقش بررسي
 پايدار اقتصادي رشد در محرك عوامل مالي توسعه و نهادي كيفيت كه دهد مي نشان ها يافته
 اقتصـاد  در پايـدار  رشـد  تقويـت  سياست مهم پيامدهاي مقاله اين. هستند مدت طولاني در

  .دهد مي نشان را جنوبي آسياي
  

  مطالعات داخلي  2.3
امنيت حقوق مالكيت و ، ساختار قضايياي به بررسي ) در مطالعه1389(صامتي و همكاران 

كشــور  80در  2000- 2005دوره  طــيكــار  قــوانين و مقــررات بخــش اعتبــارات و بــازار
 و قـوانين  و مالكيت حقوق انساني، سرمايه كار، دهد كه نيروي پرداختند. نتايج نشان مي  دنيا

  . دارند اقتصادي رشد بر داري معني و مثبت اثر مقررات
يـت قـانون بـر نـرخ تـورم را بـراي       ) در پژوهشي اثر حاكم1393حيدري و همكاران (

ــمال آفر     16 ــه و ش ــب خاورميان ــور منتخ ــي دوره  كش ــا ط ــك در را 2012- 1996يق  ي
 غيـر خطـي   مربعـات  حـداقل  روش از اسـتفاده  بـا  و تابلويي ملايم انتقال رگرسيوني  مدل
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كنند اقداماتي همچون ايجاد ساز و كارهاي نوآورانـه جهـت    گيري مي نتيجه كرده و  بررسي
هـا، بـا    ها و اهداف توسط دولت و عدم تغيير پيـاپي سياسـت   حل منازعات، ثبات در برنامه

  كند. افزايش سطح حاكميت قانون در اين كشورها به كاهش نرخ تورم كمك مي
 در تلفيقي هاي داده مدل از استفاده را با جرايم با ) رابطه تورم1393ابريشمي و رضائي (

 در همواره تورم كه دهد مي نشان اند. نتايج بررسي كرده 1391- 1376استان، طي دوره  سطح
 هـا  كشـش  مقايسـه  و جـرايم دارد  انـواع  بـر  مثبتـي  و دار معني اثر مدت كوتاه و بلند مدت

  باشد. مي جرايم بر بيكاري اثر از تر بيش حتي جرايم بر تورم اثر كه است آن از  حاكي
اي درباره الگـوي حكمرانـي خـوب و توسـعه      ) در مطالعه1398( همكارانصفاريان و 

مصادف با دوره حزب عدالت و توسعه در )، كه 2006تا  2017اقتصادي در ايران و تركيه (
نژاد و روحاني در ايران است، پرداختنـد. ايـن مقالـه بـا      تركيه و رياست جمهوري احمدي

اي و با تكيه بر آمار نهادهاي بـين المللـي، بـه نقـش      رويكردي تحليلي، توصيفي و مقايسه
مـار موسسـات   بـر اسـاس آ  . پـردازد  حكمراني خوب در توسعه اقتصادي ايران و تركيه مي

سوال اصلي مقاله ايـن اسـت    .هاي اقتصادي در دو كشور متفاوت است المللي، شاخص بين
تركيــه در دوره مــذكور چگونــه  حكمرانــي خــوب در توســعه اقتصــادي ايــران و اثــركــه 
هـاي   شاخص برهاي حكمراني خوب  دهد كه وضعيت شاخص است؟ نتايج نشان مي  بوده

   است.موثر بوده اقتصادي در دو كشور 
 بـراي  منتخـب  كشورهاي از اي مجموعه با پژوهشي در) 1399( همكاران و فر مختاري

 گـرفتن  نظر در با اقتصادي رشد بر نقدينگي نقش بررسي موضوع ، به2017 – 2002 دوره
 نهادها كه زماني ها آن نظر به اند. پرداخته ملايم انتقال رگرسيون روش به نهادها كيفيت نقش
 بـا  اي جامعـه  در و اقتصـادي  رشـد  بـر  منفي اثر نقدينگي رشد باشند، فضعي اي جامعه در

  . باشد داشته اقتصادي رشد بر مثبتي تاثير تواند مي نقدينگي رشد بالا نهادي كيفيت
در  1395تــا  1369هــاي  ) در طــي ســال1399ســيد حســين زاده يــزدي و همكــاران (

مـؤثر بـر ثبـات مـالي ايـران در      بنـدي عوامـل    اي به بررسي تحليل حساسيت و رتبه مطالعه
ارچوب ساخت شاخص تركيبي پرداختند. در اين مطالعه، ابتـدا بـا اسـتفاده از تجـارب     هچ

نهادهـاي  " عـد هـاي ايرانـي، يـك شـاخص ثبـات مـالي تركيبـي در چهـار ب         جهاني و داده
 انـد.  براي ايـران سـاخته   "كيفيت نهادي"و  "بخش خارجي"، "اقتصاد كلان"، "پذير سپرده
از ايجاد شاخص تركيبي، با استفاده از روش تجزيـه و تحليـل حساسـيت، مـوثرترين      پس
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ثبـات مـالي تعيـين شـد. نتـايج       شـاخص تركيبـي   "مقدار متوسط"و  "نوسانات"نماگر بر 
ــان   نشــان ــد  نســبت "نمــاگر موجــود،  48داد كــه از مي ــه تولي كســري بودجــه دولــت ب

در بعــد  "ت مــالي دولــتلامســ"هــاي اصــلي  ، كــه يكــي از شــاخص"داخلــي  ناخــالص
شـاخص   "مقدار متوسـط "و  "نوسانات"ترين تأثير منفي را بر  است، بيش "نهادي  كيفيت"

تري بايد بر  تركيبي ثبات مالي داشته؛ بنابراين، براي افزايش ثبات مالي در ايران، تمركز بيش
  .باشد "نسبت كسري بودجه دولت به توليد ناخالص داخلي"كنترل 

  
  حقيقشناسي ت روش. 4

  ها توصيف داده 1.4
قـانون   حاكميـت  و پـول  خلـق  هدف پژوهش حاضر بررسي نوع تاثير و رابطه عليت بـين 

)Rule of Lawهـاي  شـاخص  از ،»جهـاني  بانـك  قانون حاكميت« ) در ايران است. شاخص 
) كـه  Percentile Rankكه در اين مطالعه از صـدك رتبـه (   است قانون حاكميت گيري اندازه

تر شود، نشان از  نزديك 100است و هر چقدر رتبه كشورها به سمت  100تا  0معياري بين 
 2002 تـا  1996 از شـاخص  ايـن . شـود  باشد، استفاده مي مي قانون بهبود شاخص حاكميت

 ،1997 هـاي  سـال  بـراي . (است دسترس در سالانه صورت به 2002 از و يكبار سال هردو
 خطـي  روش بـه  ايويـوز  افـزار  نـرم  از هاسـتفاد  بـا  نداشـت  وجـود  داده كه 2001 و 1999
 1996هـاي حاكميـت قـانون از     ادهطول دوره پژوهش با توجه به وجود د )شد. سازي شبيه
  در نظر گرفته شد.  2020  تا

هاي حجم نقدينگي سري زمـاني بانـك مركـزي اسـتفاده شـد.       براي حجم پول، از داده
 مدل به D1 عنوان با برجام از سپ و قبل دوره كردن لحاظ براي مجازي متغير چنين يك هم

 بـه  2015 از( آن از بعد براي و صفر برجام از قبل هاي سال براي داده اين مقدار. شد اضافه
  .است شده گرفته نظر در يك) بعد
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  مدل تحقيق  2.4
در اين پژوهش ابتدا براي تعيين متغير وابسته و مستقل از آزمـون عليـت تـودا و يامـاموتو     

)Toda and Yamamoto, 1995 آزمون بانـد  از از وجود رابطه بلندمدت  نانياطم يبرا)، سپس
  استفاده شده است.  ARDLو در نهايت براي بررسي نوع رابطه از رويكرد پسران 

  شود: در شكل كلي خود، با رابطه زير ارائه مي ARDLمدل 

௧ݕ = α + ∑ ௧ି௜௣௜ୀଵݕ௜ߛ + ∑ ∑ ௝ܺ,௧ି௝ߚ௝,௜௤೔௜ୀ଴௞௝ୀଵ +    معادله ௧         (1)ߝ
و عـرض از مبـدا    2بـا معادلـه    توان ضرايب روابط بلند مدت را ، مي1بر اساس رابطه 

  ، محاسبه نمود:3مدت را با معادله بلند

෠௝ߠ = ∑ ఉ෡ೕ,೔೜ೕ೔సభଵି∑ ఊ೔೛೔సభ ෠଴ߠ  معادله (2)         = ఈଵି∑ ఊ೔೛೔సభ   معادله (3)        
و  1گيري از طرفين معادلـه   نيز با تفاضل ARDLصورت كلي رگرسيون همجمعي مدل 

  در آن، به شكل زير خواهد بود: 2گذاري رابطه  جاي

௧ݕ∆ = − ∑ ௧ି௜௣ିଵ௜ୀଵݕ∗௜ߛ − ߶෠ܥܧ ௧ܶିଵ + ∑ ∑ ∆ ௝ܺ,௧ି௝ߚ௝,௜∗௤೔௜ୀ଴௞௝ୀଵ +    معادله ௧         (4)ߝ
ܥܧ  كه در آن، ௧ܶିଵ = ௧ݕ − α − ∑ ௝ܺ,௧ି௝௞௝ୀଵ ෠௝       ߶෠ߠ = 1 − ∑ ො௜௣௜ୀଵߛ ∗௜ߛ        =∑ ො௠௣௠ୀ௜ାଵߛ ∗௝,௜ߚ          = ∑ መ௝,௠௤ೕ௜ୀ௠ߚ   

  شود: ارائه مي 5جمعي به شكل رابطه در نهايت، معادله ه
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  ها يافته تحليل و برآورد مدل .5
بـا توجـه بـه    . وجود دارد پول خلق و قانون حاكميت يك رابطه دو طرفه بين نظري بعد از

ياماموتو، وجـود   و تودا عليت كوتاه بودن دوره پژوهش، براي كشف رابطه عليت از آزمون
  .است شده استفاده ARDLباند و تعيين نوع رابطه از رويكرد رابطه بلند مدت از آزمون 

  
  هاي توصيفي متغيرها آماره 1.5

) آمار توصيفي مربوط به متغيرهاي وابسته و مسـتقل را بـراي كـل مشـاهدات     1- 4جدول (
پـردازد و هـدف آن محاسـبه     دهد. اين نوع آمـار صـرفا بـه توصـيف جامعـه مـي       نشان مي

هاي مركزي  ن پارامترها عمدتاً شامل اطلاعات مربوط به شاخصپارامترهاي جامعه است. اي
ــم  ــانگين و ه ــر مي ــاخص   نظي ــه ش ــوط ب ــات مرب ــين اطلاع ــر   چن ــدگي نظي ــاي پراكن ه

   شود تمامي اين متغيرها توزيع نرمال دارند. است. همانطور كه مشاهده مي  معيار انحراف

  خلاصه آمارهاي توصيفي .1جدول 

 انحراف معيار حداقل حداكثر ميانگين مخفف 

 LROL 10/3 54/3 52/2 2710/0 قانون حاكميت

 LLQ 42/14 36/17 66/11 76/1 نقدينگي حجم

  پژوهش هاييافتهمنبع: 

،  حـداكثر  10/3قانون برابر با؛  شود، ميانگين شاخص حاكميت همانطور كه ملاحظه مي
 ميـانگين  باشـد. همچنـين   مـي  2014در سـال   52/2و حـداقل آن   2000در سال  54/3آن 

در  36/17ايـن شـاخص برابـر بـا      مقـدار  حـداكثر مي باشد.  42/14نقدينگي برابر با   حجم
  باشد. مي 1996در سال  66/11و حداقل آن برابر با  2020  سال
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  بررسي مانايي متغيرها 2.5
) PP) و فليـپس پـرون (  ADFيافتـه (  نتايج آزمون ريشه واحد به دو روش ديكي فولر تعميم

 2) در جـدول  LLQ) و لگـاريتم حجـم نقـدينگي (   LROLريتم حاكميـت قـانون (  براي لگا
  داده شده است:  نشان

  آزمون ريشه واحد ديكي فولر و فليپس پرون متغزهاي پژوهش .2دول ج

 وضعيت  متغير نماد
 ديكي فولر تعميم يافته

ADF 
  نتيجه PP فليپس پرون

  احتمال  آماره  احتمال  آماره
LROL  حاكميت

 قانون

- 8303/1  سطح  3576/0  9610/1 -  3008/0  
I(1) 

ΔLROL 5976/4 تفاضل اول -  0016/0  4902/4 -  0091/0  

LLQ  حجم
 نقدينگي

1871/1  سطح  9970/0  0215/1  9954/0  
I(1) 

ΔLLQ 1319/3 تفاضل اول -  0381/0  8851/2 -  0626/0  

  منبع: نتايج پژوهش

در سطح مانا نيستند، ليكن بـا   وشر دو هر به متغير دهد دو آزمون ريشه واحد نشان مي
  هستند.  I(1)شوند و به عبارت ديگر  گيري مانا مي بار اختلاف يك

  
  ياماموتو و تودا عليت نتايج آزمون 3.5

راسـت نمـايي    نسـبت  نتايج بررسي تعيـين وقفـه بهينـه بـا معيارهـاي      3در جدول شماره 
)Likelihood Ratio-LRبينـي (  پـيش  نهـايي  )، خطايFinal Prediction Error-FPE  آكائيـك ،(
)Akaike -AIC ) شـوارتز ،(Schwarz -SC  ) و هنـان كـوئين ،(Hannan-Quinn -HQ)  نشـان (

  است.   داده

  تعداد وقفه بهينه .3جدول 

 LogL LR FPE AIC SC HQ  وقفه

0 199/20 -  NA 03097/0  1995/2  3983/2  2467/2  

1 9218/52  *65/119  82/5 e
*05  *0838/4 -  

*6781/3 -  
*9903/3 -  



 135   )زهرا نصراللهيو  نژاد عباس مطهري( ... ولِ ضعفيِ پول، معلدستكار

 

2 7851/56  6194/5  01/6 e05 07138/4 -  4763/3 -  9312/3 -  

3 9222/59  99264/3  78/6 e05 9929/3 -  1994/3 -  806/3 -  

  منبع: نتايج پژوهش

  خلاصه شده است: 4نتايج آزمون عليت تودا و ياماموتو در جدول شماره 

  T&Y. نتايج آزمون عليت گرنجري 4جدول 

  نتيجه  احتمال يدرجه آزاد H0 Chi-sqفرض صفر 

عليت از حجم نقدينگي به 
5422/23  حاكميت قانون  2 0000/0  

پذيرش فرض 
 صفر

عليت از حاكميت قانون به 
05947/4  حج نقدينگي  2 1314/0  

عدم پذيرش 
 فرض صفر

  منبع: نتايج پژوهش

حجم نقدينگي  از طرفه يك گرنجري عليت رابطه يك شود مي مشاهده 4 جدول شماره
دهد كـه   حاصل از اين بررسي نشان مي نتايج. دارد وجود ايران در ت قانونحاكمي سوي به

افزايش حجم نقدينگي علت تغيير حاكميت قانون در ايران بوده است. از ايـن رو مـديريت   
  تواند شاخص حاكميت قانون را بهبود بخشد.  حجم نقدينگي مي

 VARلگـوي  البته بايد توجـه داشـت كـه نتـايج بـه دسـت آمـده در صـورت ثبـات ا         
  ). 1393است (مولايي و همكاران،   اطمينان قابل
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  ، دايره يكهVARثبات مدل  .1نمودار 

بوده و به اصـطلاح   1تر از عدد  دهد كه مقدار ويژه سيستم معادلات، كم نتايج نشان مي
  درون دايره يكه قرار گرفته است. اين موضوع بيانگر ثبات نتايج برآورد مدل است. 

  

  زمون همگرايي باندنتايج آ 4.5
نيسـتند) از   2هستند (هيچ يك مانا از درجه  I(1)نشان داد كه هر دو متغير  1جدول شماره 

 متغيرهـا  بـين  بلنـد مـدت   روابـط  وجـود  آزمـون  بـراي  هـا  كرانه آزمون توان از اين رو مي
 وش،ر ايـن  از استفاده با. است شده ارائه 5شماره  جدول باند در آزمون كرد. نتايج  استفاده
ــدت رابطــه وجــود ــادلي بلندم ــين تع ــدينگي متغيرهــاي ب ــانون و حجــم نق  حاكميــت ق
  . شود مي  آزمون

  F - نتايج آزمون باند  .5جدول 

 نتيجه I(0) I(1)  سطح معني داري  Fآماره 

31213/12  
10%  303/3  797/3  - رد فرض صفر 

پذيرش وجود رابطه 
 بلندمدت

5%  090/4  663/4  

1%  027/6  670/6  

  پژوهش هاييافته: منبع
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ــاره  مقــدار داري  معنــي ســطوح در بحرانــي مقــادير ) از312/12محاســبه شــده ( Fآم
 را بلنـد مـدت   رابطه وجود عدم بر تر بوده و فرض صفر مبني درصد بزرگ 5درصد و   يك
 از سـطح،  در بلندمـدت  رابطـه علـي   كه گفت توان مي قاطعيت با بنابراين. نمود رد توان مي

  .دارد بررسي وجود مورد زماني دوره طي ي به حاكميت قانونحجم نقدينگ سمت
  

   ARDLنتايج رويكرد  5.5
پس كشف رابطه عليت (و شناخت حاكميت قانون به عنوان متغيـر وابسـته) و اطمينـان از    
 وجود رابطه بلند مدت، براي بررسي نوع رابطه بين حجم نقـدينگي و حاكميـت قـانون از   

افزار،  است. با استفاده از نرم شده استفاده )ARDL( گسترده هاي وقفه با خودرگرسيون روش
 انتخـاب  بـرآوردي  مـدل  بهتـرين  عنـوان  بـه  بيزين، شوارتز معيار مطابق ARDL(2,0)مدل 
  .است ارائه شده 6شماره  جدول در مدل نتايج خلاصه كه است  شده

 اريتم حاكميــت قــانون، لگــاريتمبــه ترتيــب لگــ Cو  LROL ،LLQ ،D1 6در جــدول 
ضـريب از   4و عرض از مبدا است.  نقدينگي، متغير مجازي براي لحاظ كردن برجام  حجم

دار هسـتند. همچنـين نتـايج     ي% معن ـ90% و يك ضـريب در سـطح   99ضريب در سطح   5
دهد، به اين معنـي   مدت رابطه منفي بين حجم نقدينگي و حاكميت قانون را نشان مي كوتاه

دهد  كند. همچنين نتايج نشان مي نون را تضعيف ميكه افزايش حجم نقدينگي، حاكميت قا
  كه تصويب برجام باعث بهبود حاكميت قانون شده است. 

  )ROL(متقير وابسته:   ARDLنتايج مدل كوتاه مدت  .6جدول 

  احتمال  tآماره    خطاي استاندار  ضريب  متغير

LROL1(-1) 63157/0  15745/0  01129/4  0008/0  

LROL1(-2) 28464/0 -  14187/0  00635/2 -  0601/0  

LLQ 15083/0 -  02989/0  04713/5 -  0001/0  

D1 47030/0  09843/0  77808/4  0002/0  

C 11180/4  70122/0  86380/5  0000/0  



  1401اييز پ، 3، شمارة 13سال  ،اقتصاد و تجارت نوين   138

 

R2 = 847233/0           SC = - 9404/0           DW = 195/2  

Prob(F-statistic) =   00000/0  F-statistic = 957/24  

  منبع: نتايج پژوهش
  

  آزمون فروض كلاسيك 6.5
همبسـتگي   مشـكلات  دهـد كـه مـدل    نشان مي 7نتايج بررسي فروض كلاسيك در جدول 

 واريـانس  ) وNormality( عدم نرمـال بـودن اجـزاي اخـتلال     )،Serial Correlationسريالي (
  .) نداردHeteroscedasticity( ناهمساني

  . آزمون فروض كلاسيك7جدول 

  نتيجه  مالاحت  مقدار آماره  نوع آزمون

02740/2  همبستگي سريالي  1641/0  رد خودهمبستگي سريالي 

02740/2  نرمال بودن اجزاي خطا  4490/0   پذيرش نرمال بودن 
390/39/1  واريانس ناهمساني  2522/0   عدم وجود واريانس ناهمساني 

  پژوهش هاييافتهمنبع: 

دهـد كـه    شان مين 2در نمودار  ساختاري ثبات بررسي براي CUSUMآزمون نموداري 
  مدل داراي ثبات ساختاري است.

  
  CUSUMآزمون ثبات ساختاري  .2 نمودار
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  تخمين بلندمدت مدل  7.5
 بـين  منفي رابطه يك كه دهد مي نشان 5 معادله و 8 نتايج تخمين بلندمدت مدل، در جدول

 نقـدينگي،  افـزايش  بـا  كـه  معنـي  ايـن  بـه  اسـت.  قرار بر قانون حاكميت و نقدينگي حجم
   .كند اكميت قانون را تضعيف ميح

  )ROL(متقير وابسته:  ARDLنتايج مدل بلند مدت  .8جدول 

  احتمال  tآماره    خطاي استاندار  ضريب  متغير

LLQ 23096/0 -  041727/0  53489/5 -  0000/0  

C 29614/6  578474/0  88406/10  0000/0  

  منبع: نتايج پژوهش

ه بلنـد مـدت تخمـين بـه صـورت      ابط ـ% معني دار بوده و ر99هر دو ضريب در سطح 
ܮܱܴܮ  خواهد بود. 5  معادله = 6.2961 −   معادله (5)      ܳܮܮ 0.231

  
  گيري بندي و نتيجه جمع. 6

 جملــه از افـراد جامعـه   حاكميـت قـانون بـه معنـي پـذيرفتن برتــري قـانون توسـط همـه        
شـده باشـد.   شده در جامعه تـدوين  هاي پذيرفته  است، قانوني كه بر اساس ارزش  حاكمان

زار آزاد و نهادهـاي حـامي آن و   ديد اقتصادي حاكميت قانون به معني پذيرش اصول بـا   از
طور خاص دفاع حقوق مالكيت خصوصي، دخالت حداقلي دولـت در اقتصـاد، تضـمين     به

ها، در پهنه شرق تا غرب عالم  قراردادها، است. از طرف ديگر پول سالمي كه بازار طي قرن
محدوديت ذاتي طلا، مانعي بر دست اندازي نخبگان مالي و پادشاهان بـود،  ابداع كرده و با 

اختيـار دولـت و نخبگـان مـالي      در قرون اخير به پول اعتبـاري كـه حجـم و ميـزان آن در    
دو منظـر  تـوان از   دارد، تبديل شد. رابطـه بـين حاكميـت قـانون و خلـق پـول را مـي         قرار

ن باعث افزايش نقدينگي شده و دوم اين نمود: نخست اين كه ضعف حاكميت قانو  بررسي
هـاي نسـبتي، افـزايش     كه افزايش حجم نقدينگي بـا تغييـر مالكيـت، بـر هـم زدن قيمـت      
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دولت، مخدوش كردن تضمين قراردادها و افـزايش جـرائم، رونـد اقتصـاد آزاد را       دخالت
 يحـام  موسسات به كند. به عبارت ديگر افزايش نقدينگي خوش تغيييرات اساسي مي دست
 در نتيجه حاكميـت  و دموكراتيك و سياسي نظام خطرناكي شكل به و رساند مي آسيب بازار
به دنبال بررسي وجود رابطه، نوع آن و جهت عليـت رابطـه بـين     .كند مي تضعيف را قانون

خلق پول و حاكميت قانون، پژوهش حاضر با توجه به دوره كوتاه مورد بررسي با اسـتفاده  
نشـان داد كـه ايـن ارتبـاط      ARDLرابطه بلند مدت تاييد شد. رويكرد  از آزمون باند وجود

منفي است و آزمون عليت تودا و ياماموتو نيز نشان داد كه رابطه عليـت از خلـق پـول بـه     
سمت حاكميت قانون وجود دارد. به طـور خلاصـه افـزايش خلـق پـول باعـث تضـعيف        

آن است كـه   ،ايران وجود دارد ردمونكته مهمي كه در حاكميت قانون در ايران شده است. 
عامل موثرتري بوده و تا زماني كه نقدينگي مديريت نشود در اقتصاد ايران، متغيرهاي پولي 

هاي جنگ،  ها به ويژه سال . در برخي سالتوان انتظار داشت حاكميت قانون تحقق يابد نمي
بعد، هاي  اد، اما سالد تامين مالي كسري بودجه دولت، پايه پولي و حجم پول را افزايش مي

روند شتاباني به خود گرفـت. البتـه تبـديل ارز     هاي خصوصي حجم نقدينگي ورود بانك با
ي نيـز از عوامـل ديگـر مـوثر در     حاصل از صـادرات نفـت بـه ريـال و افـزايش پايـه پـول       

ايـران و   جامعه نهادينه و ساختاري هاي كه ضعف معتقدند نقدينگي بوده است. برخي  حجم
 ها و همچنـين پتانسـيل   از ظرفيت بانك مناسب استفاده براي موانعي حاكميتي هاي شاخص

است. ليكن پژوهش  كرده تشديد را هاضعف آن نفتي هاي رانت و بعضاً ايجاد نفتي درآمدهاي
جـاد سـاختارها   دهد منافع حاصل از خلق پـول نقـش بسـيار مهمـي در اي     حاضر نشان مي

 اتخـاذ  و سـاختاري  هـاي  ضـعف  جبـرانِ  جهـت  كوشـش  بـا  معتقدند است. گروهي  داشته

 بـر  نفت و در نتيجه رشد حجـم پـول و نقـدينگي را    مثبت اثر توان مناسب مي هاي سياست

منافع ناشي از خلق پول دانسته،  وجود را اصلي مشكل اي عده كرد. ولي تقويت ايران اقتصاد
ناشي از خلق پـول،   عها مناف آن نظر به دانند. هاي حاكميتي مي آن را عامل ضعف در شاخص

اسـت. نتـايج پـژوهش     باز داشـته  صنعتي توسعه براي لازم تلاش از را كشور مولد نيروهاي
  حاضر مويد اين ديدگاه است.
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  پيوست
  ياماموتو - آزمون عليت تودا

  )k+dmax=2با تعداد وقفه (  VARتخمين 

 LROL1 LLQ 

LROL1(-1) 0.612727 0.033316 

 (0.16884) (0.06558) 

 [ 3.62911] [ 0.50799] 

   

LROL1(-2) -0.262752 0.069949 

 (0.16913) (0.06570) 

 [-1.55356] [ 1.06471] 

   

LLQ(-1) -0.428450 1.188313 

 (0.64634) (0.25107) 

 [-0.66289] [ 4.73300] 

   

LLQ(-2) 0.281481 -0.172313 

 (0.65892) (0.25596) 

 [ 0.42718] [-0.67321] 

   

C 4.079413 -0.344772 

 (0.75441) (0.29305) 

 [ 5.40743] [-1.17650] 

   

D1 0.457197 -0.020801 

 (0.10839) (0.04210) 

 [ 4.21812] [-0.49404] 

R-squared 0.845288 0.999315 

Adj. R-squared 0.799784 0.999113 

Sum sq. resids 0.269346 0.040642 

S.E. equation 0.125872 0.048895 

F-statistic 18.57629 4959.242 

Log likelihood 18.50784 40.25655 

Akaike AIC -1.087638 -2.978830 

Schwarz SC -0.791422 -2.682614 

Mean dependent 3.107121 14.65558 

S.D. dependent 0.281307 1.642077 

Determinant resid covariance (dof adj.) 3.62E-05 
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Determinant resid covariance 1.98E-05 

Log likelihood 59.29658 

Akaike information criterion -4.112746 

Schwarz criterion -3.520315 

Number of coefficients 12 

  داري ازمون: برآورد ضرايب و سطح معني
System: UNTITLED   

Included observations: 23   

Total system (balanced) observations 46  

 Coefficient Std. Error t-Statistic Prob. 

C(1) 0.612727 0.168837 3.629112 0.0009 

C(2) -0.262752 0.169129 -1.553556 0.1296 

C(3) -0.428450 0.646341 -0.662886 0.5119 

C(4) 0.281481 0.658925 0.427183 0.6719 

C(5) 4.079413 0.754409 5.407428 0.0000 

C(6) 0.457197 0.108389 4.218119 0.0002 

C(7) 0.033316 0.065584 0.507991 0.6147 

C(8) 0.069949 0.065698 1.064708 0.2945 

C(9) 1.188313 0.251070 4.732999 0.0000 

C(10) -0.172313 0.255958 -0.673208 0.5054 

C(11) -0.344772 0.293049 -1.176501 0.2476 

C(12) -0.020801 0.042103 -0.494038 0.6245 

Determinant residual covariance 1.98E-05   

Equation: LROL1 = C(1)*LROL1(-1) + C(2)*LROL1(-2) + C(3)*LLQ(-1) + 

C(4)*LLQ(-2) + C(5) + C(6)*D1  

Observations: 23   

R-squared 0.845288 Mean dependent var 3.107121 

Adjusted R-squared 0.799784 S.D. dependent var 0.281307 

S.E. of regression 0.125872 Sum squared resid 0.269346 

Durbin-Watson stat 2.226019    

Equation: LLQ = C(7)*LROL1(-1) + C(8)*LROL1(-2) + C(9)*LLQ(-1) + C(10) 

*LLQ(-2) + C(11) + C(12)*D1  

Observations: 23   

R-squared 0.999315 Mean dependent var 14.65558 

Adjusted R-squared 0.999113 S.D. dependent var 1.642077 

S.E. of regression 0.048895 Sum squared resid 0.040642 

Durbin-Watson stat 2.085007    

  C(3)=C(4)=0، ضرايب نقدينگي برابر صفر است؟ 1آزمون والد 

Wald Test:   
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Test Statistic Value df Probability 

Chi-square 23.54217 2 0.0000 

Null Hypothesis: C(3)=C(4)=0  

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 

C(3) -0.428450 0.646341 

C(4) 0.281481 0.658925 

Restrictions are linear in coefficients. 

  C(7)=C(8)=0، ضرايب نقدينگي برابر صفر است؟ 2آزمون والد 
Wald Test:   

System: %system  

Test Statistic Value df Probability 

Chi-square 4.059470 2 0.1314 

Null Hypothesis: C(7)=C(8)=0  

Normalized Restriction (= 0) Value Std. Err. 

C(7) 0.033316 0.065584 

C(8) 0.069949 0.065698 

Restrictions are linear in coefficients. 
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: يـزد  ،)1392( نـژاد  مطهـري  عبـاس : ترجمـه . بانكـداري  اسرار ،)1995( نيوتون. ان موري رودبارد،
  .يزد دانشگاه انتشارات

 بانكي سيستم وسيله به پول خلق پذيري توجيه ارزيابي ،)1394( حسين دروديان، و حسن سبحاني،
 .1395 ؛16)64( اسلامي، اقتصاد پژوهشي علمي فصلنامه ،اسلامي بانكداري نظام در
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 و حساسـيت  تحليل ،)1399( مهدي اصل، قائمي عليرضا، رفاني،ع مجتبي، يزدي، زاده حسين سيد
 تحقيقات مجله ،تركيبي شاخص ساخت چارچوب در ايران مالي ثبات بر مؤثر عوامل بندي رتبه

 85- 57 ،)1(55 اقتصادي،

 بهشت هشت تهران، نشر ،بانكداري و پول اقتصاد ،)1381( محمد زاده، كمال هوشنگ و شجري،
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ــتم، ســال اقتصــادي، توســعه و رشــد پژوهشــهاي پژوهشــي،  هشــتم، و بيســت شــماره هف
  ).70- 51(1396  پاييز
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  111- 86 ،)2(11 المللي،  بين و سياسي
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 دارايـي،  و اقتصـاد  امـور  وزارت دارايـي،  و اقتصـاد  امـور  پژوهشـكده  ،ايران وضعيت ارزيابي
 .اشرفي يكتا: علمي  ناظر

 .بازرگاني نشر و چاپ تهران، شركت. بانكداري و ارز پول، ،)1389( يوسف فرجي،

 كيفيـت  نقـش  ،)1399( الـدين  جمـال  سـيد  زنوزي، محسني و يوسف محمدزاده، دلينا؛ فر، مختاري
 اقتصـادي  تحقيقـات  ،)PSTR رويكـرد ( اقتصـادي  رشـد  بـر  نقدينگي رشد اثرگذاري در نهادها

 143- 111 ،1400 بهار ،1 شماره ،55 دوره)/ لميع نشريه(

 .اسلامي شوراي مجلس هاي پژوهش مركز ،قانون حاكميت مفهوم ،)1382( احمد مالميري، مركز

 مركز: ، تهران2 ويراست ،ها برداشت و مباني مفاهيم،: قانون حاكميت ،)1394( احمد مالميري، مركز
 .اسلامي شوراي مجلس هاي پژوهش

: ايـران  در اقتصـادي  رشـد  و دولت اندازه بين رابطه ،)1392( ابوالقاسم گلخندان، و محمد مولايي،
 اقتصـادي،  راهبـرد  پژوهشـي   علمـي  فصـلنامه . يامـاموتو  و تـودا  عليت و باند آزمون رويكرد

 .1392 زمستان هفتم، شماره دوم،  سال

 تــأليف و مــه، ترجيمــال يو بازارهــا ياقتصــاد پــول، بانكــدار)، 2010(. اس فردريــك ميشــكين،
 .ايران بانكداري آموزش عالي موسسه تهران، ،)1388( قضاوي،  حسين
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). 1390( حميـد؛  پـاداش  فريـدون؛  تفضـلي : ترجمـه . بردگـي  راه ،)1944( فـون، . فردريش هايك،
 معاصر نگاه  نشر

 https://tsd.cbi.ir/Display/Content.aspx زماني سري ايران، مركزي بانك سايت وب

 
Ahmed, F., Kousar, S., Pervaiz, A., & Shabbir, A. (2022). Do institutional quality and 

financial development affect sustainable economic growth? Evidence from South Asian 

countries. Borsa Istanbul Review, 22(1), 189-196. 
Boettke, Peter J. Candela, Rosolino (2014), Hayek, Leoni, and Law as the Fifth Factor of 

Production, Atl Econ J (2014) 42:123–131 

Boettke, Peter J;  Salter, Alexander William; Daniel J. Smith. (2021), Money And The Rule Of 

Law, Cambridge University Press 

Boujelbene, th. (2021). Nonlinearity relationship of inflation and economic growth: role of 

institution quality, Romanion Journal of EconomicForecasting-XXIV(1). 

Chinoda, T., & Kwenda, F. (2019). The impact of institutional quality and governance on 

financial inclusion in Africa: A two-step system generalised method of moments 

approach. Journal of Economic and Financial Sciences, 12(1), 1-9. 

Çoban, Ali Riza, (2004). Inflation and Human Rights: Protection of Property Rights against 

Inflation under the European Convention on Human Rights. Essex Human Rights Review 

Vol. 2 No. 1 

Eijffinger, Sylvester C W and Patrick Stadhouders. (2003). Monetary Policy and the Rule of 

Law. Centre for Economic Policy Research. www.cepr.org/pubs/dps/DP3698.asp 

Furton, Glenn L. Salter, Alexander William (2017), Money and the rule of law, Rev Austrian 

Econ (2017) 30:517–532 

Hanke, S. , (2003). Money and the Rule of Law in Ecuador. Policy Reform 6 (3), 131–145  
Hartwell, Christopher A. (2018), The “Hierarchy of Institutions ”reconsidered: Monetary 

policy and its effect on the rule of law in interwar Poland. Explorations in Economic 

History 000 (2018) 1–34. www.elsevier.com/locate/eeh 

Hayek, F. A., (1993). The Constitution of Liberty, London: Roultledge. 
Hoff, K. , Stiglitz, J.E. , (2004). After the big bang? Obstacles to the emergence of the rule of 

law in post-communist societies. Am. Econ. Rev. 94 (3), 753–763 
Koyama, M. , Johnson, B. , (2015). Monetary stability and the rule of law. J. Financial Stab. 

17, 46–58  
Miller, Eugene F. (2010). Hayek’s The Constitution of Liberty; The Institute of Economic 

Affairs 

Nurbayev, Daniyar. (2017) The rule of law, central bank independence and price stability. 

Journal of Institutional Economics. https://doi.org/10.1017/S1744137417000261  

Ryan-Collins, Josh; Greenham, Tony; Werner, Richard; Jackson, Andrew, (2012). Where 

does money come from?, London: New Economics Foundation. 



  1401اييز پ، 3، شمارة 13سال  ،اقتصاد و تجارت نوين   146

 

von Mises, L. (1971 [1912]) The Theory of Money and Credit, Irvington-on-Hudson, NY: The 

Foundation for Economic Education, Inc. 
White, L.H. , (2010). The rule of law or the rule of central bankers. Cato J. 30 (3), 451–463  


