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  سخنرانی
  

  تورم پایه
  

  نجارفیروزجایی: ورود به بحث
 که است سلام وصبح بخیر خدمت همکاران و میهمانان گرامی بحث امروز در مورد تورم پایه  عرضبا

به دنبال افزایش نرخ تورم در اوایل دهه  .باشد بینی تورم می ذاری و پیشگ خاستگاه این موضوع، در هدف
، با توجه ) رسید1381 درصد در سال 8/15 به 1380 و 1379های   درصد در سال12که از متوسط (هشتاد 

 به نمایندگی از ،تمداری آقای شریع وقت،های مسئولان نظام، در آن زمان وزیر بازرگانی به حساسیت
در این راستا آقای . دادند معظم رهبری ارائه می طور ماهانه گزارشی از وضعیت تورم به مقام دولت، به
.  با وزارت بازرگانی همکاری داشتند1382های مربوط از سال  در تهیه گزارش) سخنران اصلی ما(تشکینی 

ن همچنین در یشاا .این همکاری موجب شد که رساله دکتری خود را در موضوع تورم پایه انتخاب کنند
 به  کاربردیتصادسنجیاق"توان به  اند که از آن جمله می ثری نوشتهؤهای م کتابحوزه اقتصادسنجی 

 .اشاره کرد نژاد  عباسی دکتر حسینای به اتفاق آق"اقتصادسنجی کاربردی پیشرفته" و " مایکروفیتکمک
 که در این موضوع  بانک مرکزید علوی از کارشناسانوهای تکمیلی آقایان سیدمحم در این جلسه از بحث
 که در اقتصادی  و جناب آقای دکتر محمدرضا منجذب عضو هیأت علمی دانشگاه علوممطالعاتی داشته اند

مند   بهرهاند، بینی نشده در چارچوب انتظارات عقلایی کار کرده بینی شده و پیش خصوص تورم پیش
ز تورم که در هدفگذاری تورم در نظر قرار  توجه شود که با توجه به مفاهیم متعددی ا.خواهیم شد

قضاوت در این . نباشد Core Inflation رسد واژه تورم پایه، معادل فارسی خوبی برای گیرند، به نظر می می
  .کنیم خصوص را به مباحث میهمانان موکول می

  
  :تشکینی
می و اجرایی  در جمع دوستان علکه خوشحالم بسیار این سخنرانی علمی برگزاری از تشکر ضمن

دنبال بررسی این  بهاه تورم پایه گعنوان جای  اول عرایضم تحتبخش  در.وزارت اقتصاد هستم
به این توان   بحث را می؟گیرد ت میأجودی تورم پایه از کجا نش که فلسفه وباشم میموضوع 
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را ثبات ی های پول سیاست هدف نهایی دانان پولی اقتصاددانان یا اقتصادتمامآغاز کرد که  صورت
های پولی برای دستیابی به  نحوه هدایت سیاست بیشتر از همه اهمیت دارد آنچه اما، ننددا ها می قیمت

لنگر  .از لنگر اسمی استفاده کردند کشورها بسیاری از به این هدف دستیابیبرای  .این هدف است
  اسمی شاملانواع لنگرهای. شود  جهت تحقق سیاست پولی استفاده میاسمی متغیری است که

 ،گذاری نرخ ارز  هدفدر .باشند می گذاری تورم  و هدفگذاری پولی  هدف،گذاری نرخ ارز هدف
پولی  این است که استقلال سیاست آن ایراد البته. شود متصل میثبات ارزش پولی به یک نرخ ارز با

اساس  برد کهشو میگذاری پولی رشد حقیقی پول در طول زمان تثبیت  در هدف. برد می از بین را
   .گردد برای فعالان اقتصادی ایجاد میثباتی  بان شرایطآ

 باید رابطه  اینکه اساساًنخست .استنیاز  پیشمستلزم وجود دو گذاری پولی  هدفموفقیت 
 تحت دیگر اینکه متغیر پولی در اقتصاد کاملاً و قوی بین پول و تورم در اقتصاد وجود داشته باشد

 تجربه موفقی در مورد این لنگرهای اسمی نداشتند به  کشورهاالبته .شدی باگذاران پولکنترل سیاست
 گذاری هدفاین در  . آوردندی روگذاری سمت هدف به 90 از کشورها دهه بسیاریهمین خاطر 

 رسیدن به که هدف اصلی شود میعنوان و شده بر روی تورم تمرکز   مستقیمبه شکل مشخص و
  . شود می هدف تنظیم آن به دستیابیهای پولی برای  یاستسلذا  ، استسطح مشخصی از تورم

هایی  شرط  مستلزم وجود یکسری پیشگذاری تورم انجام هدف اجرا و است که نکته مهم آن
 .گرفت بکار توان گذاری تورم را می ر شد، اجرای هدفقراها بر شرط ر این پیشگاست که ا
و های  لفهؤ ممستلزم یکسریگذاری تورم  هدفانجام ها برقرار شد  شرط  اگر این پیش،همچنین

   .ستها گامبرداشتن برخی 
 به این معنا که ،ای دارد  دو مرحلهییندای است که فرتگذاری تورم یک چارچوب یا بسته سیاس هدف

 در طول زمان بایست میهای پولی  گوید سیاست  و میگیرد درنظر میینده آگذار هدفی را برای تورم سیاست
است که تی آبینی نرخ تورم  پیشمهم در این خصوص نکته  .محقق شودهدف آن که شود ظیم ای تن گونه هب

  . تعیین کردنرخ هدف را  تی وآبینی   پیش انحراف نرخبتوان
 نخستین .گذاری تورم وجود دارد  سه شرط اساسی برای اجرای هدف فوقبا توجه به تعریف

 از نظر باشد که می مرکزی  بانکرجه استقلالالبته منظور د. استشرط استقلال بانک مرکزی  پیش
 سیاسی یعنی اینکه بانک مرکزی توانایی این را داشته لحاظ از .و اقتصادی قابل تعریف استسیاسی 
ثیر قرار أت  تحتنماید یا را مجبور آن بدون اینکه دولت نماید اهدافش را مشخص  خودباشد که

 های پولی ی توانایی این را داشته باشد که سیاست از جنبه اقتصادی یعنی اینکه بانک مرکز.دهد
   .نماید اتخاذ  را خودمتناسب
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از نظر  .یمال  اجرایی و،نهادی: گیرند  از نظر اقتصادی سه جنبه را در نظر میبرخی اقتصاددانان
رویه انتصاب بانک مرکزی ؟ نهادی یعنی اینکه جایگاه بانک مرکزی از نظر ساختار نهادی چیست

های پولی بتواند   سیاست یعنی اینکه اجراییلحاظاز  ؟یس کل بانک مرکزی چگونه استئ رویژهه ب
 توزیع منابع تحت فشار قرار از نظر مالی یعنی اینکه دولت بانک مرکزی را برای ود نآزادانه عمل کن

استقلال بانک مرکزی زمانی برقرار عنوان کرد که  2002 کاتنر در سال ،ردر تعریف دیگ. ندهد
س یئ که دو شرط همزمان وجود داشته باشد یکی اینکه دولت نتواند هر زمان که خواست راست

برای توزیع منابع مالی و به عبارت  اند اینکه دولت نتوردیگ وبانک مرکزی را عزل یا نصب کند 
  منظور ازبا توجه به این توضیح. دهد بانک مرکزی را تحت فشار قرار دیگر، عدم وجود سلطه مالی

استقلال استفاده از ابزارهای سیاست و  استقلال در تعیین اهداف توان میقلال بانک مرکزی را است
از درجه استقلال بانک مرکزی  چهآنلذا  د،باش میتر از مفهوم اول   مفهوم دوم خاص. تعبیر کردپولی

 ابزار لی در اجرای سیاست پوبتواندبانک مرکزی   به این معنا کهباشد می مفهوم دوم ،ستامدنظر 
 کلان اقتصادی را خود اهدافلذا در فکر این نیستیم که بانک مرکزی  .نمایدمناسب را انتخاب 

 اما ،کند ین مییگذار اقتصادی تع اشتغال را سیاست و تورم، بیکاریماننداهداف کلان  .کندمشخص 
زمانی لذا  .کند تخابانزاد باشد و بتواند ابزارهای پولی را آمتناسب با این اهداف بانک مرکزی باید 

 به بانک  ابزارهای مناسبی کهآید به این معنا است به میان می صحبت از استقلال بانک مرکزی که
 استقلال بنابراین . داشته باشیم را از بانک مرکزی پاسخگویی مناسب، دیگرسوییم و از هدمرکزی 

باشد، اما   میسب قابل تعبیرمناگرفتن پاسخ  دادن اختیار و بانک مرکزی به یک الگوی دو طرفه 
های  کردن سیاست  که بانک مرکزی برای همسازمعنالطه مالی است به این دوم عدم وجود س شرط پیش

   .فشار قرار ندهد تحت های پولی را  سیاستمالی خود
به ا ین معنا  است  سطح متغیر دیگریعدم تعهد مقامات پولی جهت هدفگذار ،شرط دیگر پیش

. نماید متناسب با هدف تورم تنظیم  را صرفاًخودابزارهای سیاست پولی باید قادر باشد  بانک مرکزی که
 برای رسیدن به نرخ بهره پایین یا نرخ ارز رسمی مشخص تحت بانک مرکزی به عنوان مثال، نیاز نباشد

اهم گذاری تورم فر قرار باشد امکان اجرای هدف اگر این سه شرط در یک اقتصاد بر.گیردفشار قرار 
 .نماییمگذاری تورم را اجرا  یم هدفخواه می  فرض کنیم که این سه شرط برقرار باشد وحال. شود می
لفه انتخاب ؤ منخستین. شته شود؟ بردا بایدهایی گام هدفگذاری تورم چه برای انجام ،عبارت دیگر به

 را تیآهای   دورههدف تورمی بطور صریحی  بایدگذار سیاستبدان مفهوم کهسطح هدف است 
  به تورم مثلا1395ً در سال بانک مرکزی اعلام کند که قصد داریم  اینکهبه عنوان مثال،. ین کندیتع
 که درمشخص کند است و اینکه  هدف  یا دامنه انتخاب سطحشرط اول، یش پ.دست یابیم  درصد7
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لفه ؤم . برسم درصد8 الی 6 دامنه یادرصد  7 به تورم قصد داریم سعهآخر برنامه پنجم تویا  1395سال 
هدف نقطه یا ن آگذار باید یک افق زمانی برای رسیدن به ست یعنی اینکه سیاست افق هدف تورم ا،بعدی

 ،لفه چهارمؤم. شود  می ماه آتی محقق18ن شده طی یهدف تعی به عنوان مثال ،کنددامنه تورم مشخص 
 گذاری تورم یک ض کردم هدفعر  کهباشد بسیار حائز اهمیت می این نکته .م استبینی تور پیش

 سیاست آنبراساس   وشود بینی   از هدف پیش لذا باید انحراف تورم،ای است مرحلهدو چارچوب 
 گذاری تورم های اساسی هدف ؤلفهبینی تورم یکی از م  پیشبنابراین .نمود جدیدی طراحی پولی
لفه استخراج ؤه از این مکه فلسفه وجود تورم پایمؤلفه حائز اهمیت مؤلفه پنجم است  اما ،است
خر برنامه پنجم نرخ آکنید برای  فرض ، مثالبه عنوان.  یعنی انتخاب شاخص قیمت مناسبشود می

تعیین خر برنامه پنجم آ که تعیین شد و افق آن نیز درصد 8  الی6ای   درصد یا دامنه7ای  تورم نقطه
 کردسبی که باید انتخاب  شاخص قیمت منا است کهپرسش مهمی که مطرح است اینحال  گردید

کننده   شاخص قیمت مصرفترین پاسخ  سادهنمود کدام است؟ را تنظیم پولیو براساس آن سیاست 
)CPI( اما ایراد  باشد، می قابل درک نیز توسط مردم شود و  منتشر میآن بروز زیرا اطلاعات ،است

تأثیر   تحتبسیارشاخص   این آن است کههدف یا شاخص قیمت هدفعنوان متغیر   بهCPI انتخاب
 ،های جهانی  خشکسالی، سیل قیمتبه مثال .گیرد نوسانات و اختلالات موقتی در بازار قرار می

 لذا این ،گذارند می CPI بر یهای طرف تقاضا اثر مستقیم  سیاست وهای طرف عرضه سیاست
  .  استثبات شاخص در طول زمان بسیار پرنوسان یا بی

  سیاست پولیعنوان راهنمای حرکت هبکننده   قیمت مصرف شاخصانتخاب ،براین اساس
 که نوسانات  بود شاخصی باید بدنبال،براین اساس .کند ثباتی می  را دچار بیگذار پولیسیاست
ثباتی شاخص کاملاً با (دریافت کندکننده  ا اختلال موقتی را از شاخص قیمت مصرفیمدت  کوتاه

این ا هسته اصلی تورم به ی اساساً تورم پایه .)داشته باشدهای پولی  که همبستگی بیشتری با سیاست
 دنبال شاخص قیمت جدیدی به که معنا به این .آید گذاری تورم بیرون می شکل از دل هدف

 در آینده  وگیری شده بزداید ل یا تورم اندازه که نوسانات موقت یا زودگذر را از تورم کباشیم می
   .نمایدهای پولی مشخص  یک شاخص باثباتی برای حرکت سیاست

 اهداف ، مفهوم، دوم عرایضم تحت عنوان ضرورتبخش با توجه به این توضیح وارد حال
 تورم پایه از دل  کهمتوجه شدیماول  با توجه به قسمت .شوم  میهای تورم پایه سیاستی و ویژگی

یمت عرض کردم که شاخص ق .شود گذاری تورم که یک شاخص باثبات است استخراج می هدف
 ،کند گذار پولی را دچار مشکل می سیاستد مختلفی قرار دار عواملثیرات کننده چون تحت مصرف
کننده شایسته تغییر در سیاست پولی  مصرف در شاخص قیمت  هر تغییرآیاکه آن است  لذا سؤال



 171 تورم پایه

 شاخص قیمت محصولات  وشد فرض کنید که اگر خشکسالی ، مثالبه عنوان  یا خیر؟است
 به بایست میگذار پولی ست قرار دارد سیاتأثیر خود تحترا  CPI و شاخص یافتایش کشاورزی افز

 است و اعتقاد اقتصاددانان پرسش منفیتغییر قیمت واکنش پولی نشان دهد یا خیر؟ پاسخ ما به این این 
 در نوسانات گذار پولی تنها منوط به پایداری واکنش سیاست کهدر این حوزه این استپولی برجسته 

واکنش ه اختلالات موقتی یا زودگذر  هرگونبهنیازی نیست که سیاستگذار پولی   لذااست،ورم ت
نوسانات بلندمدت تورمی را نشان دهد که تنها  که وجود داشته باشد شاخص تورمی این اگر .نشان دهد

ایش های پولی را به شدت افز  سیاستکارایی طبیعتاً ،نشأت گرفته از فشارهای اساسی اقتصاد است
  .)کند می پایدار تورم تفکیک ء زودگذر و در حقیقت موقتی را از جزکه جزءبه این دلیل  (خواهد داد

 به فرض .استنسبی های  یمت قنوسان کند میهای پولی را دچار اختلال   سیاستاز عواملی که
و یا تورم ها  ثیر بلندمدتی بر سطح قیمتأهای نسبی ت  تغییر قیمتیابدهای نسبی تغییر  اگر قیمت

ولی یا اعمال سیاست از سوی  نسبی شایسته تغییر سیاست پیها لذا تغییر قیمت، نخواهد داشت
ها یا تغییر  گذار پولی باید بتواند بین تغییر نسبی قیمتسیاست ،براین اساس. نیستگذار پولی سیاست

عامل  .دکن سیاست پولی خودش را طراحی آنشود و براساس ها تفاوت قائل  عمومی در قیمت
  . استیا ادواریوجود نوسانات فصلی دیگر نیز 

 توان کرد؟  از آن میای  چه استفاده وچیست اهداف سیاستی تورم حال سؤال مهم آن است که
 که معنا به این می باشد شاخص مناسبی از روندهای جاری و آتی تورم نخست آنکه این اهداف
تری در سیاست  لذا شاخص باثبات سازد،  جدا میدارودگذر را از پایو ز تورم پایه اختلالات موقتی

 اگر بتوان .گذار پولی استرای سیاست هدف عملی و مناسبی باینکهکند و دوم  پولی ایجاد می
 همبستگی که به وجود آوریمشاخصی  و کرده حذف ت موقتی و زودگذر را از تورم کلاختلالا
تری برای سیاستگذاز نسبت به تورم اسب راهنمای من،داشته باشدهای پولی   با سیاستبالایی
 حال ممکن است. باشد می )کند و تورم کل که بانک مرکزی هر سال منتشر می(گیری شده  اندازه

آن  پرسش تعریف خاصی از تورم پایه وجود دارد یا خیر؟ پاسخ به این آیا که آید پیش پرسشاین 
های مرکزی در کشورهای پیشرفته و در  بسیاری از بانکهای اخیر  که علیرغم اینکه طی دههاست 

 و واحدی برای تورم تعریف مشخص اما ،دگیری تورم روی آوردن حال توسعه به محاسبه و اندازه
 یکی اینکه .نمودبندی   در دو دسته طبقهتوان  اما مجموعه تعاریف موجود را می،پایه وجود ندارد

 مفهوم را توضیح  برای اینکه بتوان اینو ه استگیری شد  پایدار تورم اندازهءعنوان جز تورم پایه به
 گوید تورم افزایش پایدار و مستمر  میاست کهشروع مناسب تعریف فریدمن از تورم  یک نقطه داد

 ء و جز پایدارء در این تعریف فریدمن مشخصاً در تمایز بین جز.ست اها در سطح عمومی قیمت
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 اینطور تعریف کنیم توانیم تورم پایه را تعریف میکند برمبنای همین  متناوب یا زودگذر تأکید می
با فشارهای  از تورم که همبستگی اساسی بخشکه آن یعنی اینتورم است  تورم پایه جزء پایدارکه 

 اینکه هر جا در  دارد یعنیتأکیدها  عمومیت نوسان قیمتدسته دوم تعاریف بر . اساسی اقتصاد دارد
 ارکسترسمفونیک آهنگ یکسانی را نواختند به مانندها   قیمتیها یا اجزا اقتصاد سطح عمومی قیمت

 رفت و بالا یک قیمت عنیبنوازد یارکسترسمفوینک فالش اگر  .شود اطلاق میتورم پایه آن 
یکسری خصوصیات است  شایان ذکر .استهای نسبی   ناشی از تغییر قیمتآن  کهآمد  پاییندیگری

یعنی اینکه  باشد تورش از جمله اینکه باید بدونشود   میمطلوب و مناسب برای تورم پایه استخراج
گذار پولی را  سیاست ودهدیکدیگر تمیز به شکل کاملاً قوی بتواند نوسانات دائمی زودگذر را از 

و بتوانیم تورم پایه را به شکل مستمر در زمان مناسب و هنگام باشد   دیگر اینکه به.دچار اختلال نکند
  .قرار دهیمگذار پولی  و در اختیار سیاستکنیماستخراج به موقع 

عنوان مرور تجربه کشورها و مطالعات انجام شده   سوم عرایضم تحتبخش به با این توضیح
گذاری تورم   هدف اشاره کردم تورم پایه از دلمطورکه در قسمت اول عرایض ناهم. پردازم می

 را گذاری پولی سمی نرخ ارز و هدف لنگر ا از اینکهپس  کشورها ازلذا بسیاری، شود استخراج می
  درکشورهای موردنظر .روی آوردندگذاری تورم   به هدفانتخاب کردند و نتیجه مثبتی نگرفتند

درجه مشخصی از تسلط مالی از منظر ارتباط بین سیاست پولی :  ویژگی مشترک بودندوچند مؤلفه 
درجه مشخصی از استقلال بانک  ، وجود داشتآنها ارتباط بین دولت و بانک مرکزی و مالی یا

 دامنه کشورها و اینکه های پولی وجود داشت مرکزی به مفهوم استقلال در استفاده از ابزار سیاست
گذاری   هدفزمانی که کشور نیوزلند به عنوان مثال، .انتخاب کردندهدف را به جای نرخ عدد 
و افق فر الی دو درصد است  صنرخ هدف کشور  کهاعلام کرد 1990تورم را اجرا کرد در مارس 

 ،های بهره  هزینهءکننده منهای جز  شاخص قیمت مصرفشاخص تورم پایه نیز . سال آیندهپنج زمانی
 بین وزیر   یک توافق نامهپس تعیین شد وهای دولت  ها و پرداخت های غیرمستقیم یارانه مالیات
نامه مسیر  اساس این توافق برکه  دارایی با رئیس کل بانک مرکزی در نیوزلند امضا شد واقتصاد
و را تعیین کرد  1998 درصد تا سال سهیک الی تورم  1991در سال  نیز کانادا .شد مشخص حرکت

 های غیرمستقیم به عنوان  تغییر قیمت مالیات و منهای غذا و انرژینیزکننده  شاخص قیمت مصرف
  . انتخاب کرد تورم پایه

های شاخص  گذاری تورم و تحلیل زیرگروه ات هدفعنوان الزام قسمت چهارم عرایضم تحت
گذاری تورم در   هدفدر خصوص شروط بررسی مختصری ،نکته اول .قیمت اقتصاد ایران است

 درآمدهای بخش عمدهدر اقتصاد ایران بدلیل آنکه  . بحث سلطه مالی استنخستین .اقتصاد ایران است
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 آمارها ، مثالبه عنوان .توان مشاهده کرد میوضوح ه را ب شواهد سلطه مالی دولت درآمد نفتی است
سازی نرخ ارز علت عمده رشد نقدینگی در   یکسانطی یک دهه اخیر پس از نگریم میرا که 

  از آنپیشاست و های خارجی بانک مرکزی بوده  داراییاقتصاد ایران ناشی از افزایش خالص 
به جه مواجه شده از بانک مرکزی وقت با کسری بود یعنی دولت هر. بدهی دولت به بانک مرکزی

 ما در قوانین سالانه یا قوانین این است که بیانگر این موارد .های مختلف استقراض کرده است شیوه
 بانک مرکزی  ازدولت را موظف کردیم که کسری بودجه را از طریق استقراضپنجساله برنامه 

رسد به لحاظ قانون در   به نظر می).ت بحث دیگری اسخیراما این قانون اجرا شده یا (تأمین نکند 
 ، موضوع دیگر. اما تعهد اجرای قانون دچار مشکل است، خاصی نداریم مشکلحوزه سلطه پولی

مکلف کرد که ای قانون   فرض کنید در دوره،عنوان مثال به. درجه استقلال بانک مرکزی است
های سود   به نرخچهارم برنامه دهند که تا آخرای تخصیص  به گونهدولت و بانک مرکزی منابع را 

 این امر خلاف استقلال بانک مرکزی در استفاده آزادانه از ابزارها پولی و عدم .تک رقمی برسیم
طی رچه گا .استکنترل بودن نقدینگی   بحث تحت، دیگرموضوع. به کنترل متغیر خاص استتعهد 
در  اما ،ه شد نقدینگی در نظر گرفتهدفی برای نرخ رشدتوسعه  دوم و سوم ، اولهای برنامههای  سال
و همیشه عملکرد به (هیچگاه نتوانستیم به نرخ رشد هدف نقدینگی برسیم مذکور های   سالتمام

   .) استلحاظ رشد نقدینگی از هدف نقدینگی بسیار بالاتر بوده
. آن استهای  توزیع تورم اقتصاد ایران بین زیرگروه کنیم  که در اینجا مطرح مینکته آخر

 آن درصد 6حدود  درصد بوده است 20 تورم متوسط که )1370-1389(دوره اطلاعات براساس 
 گروه به نیزای از آن  که بخش عمده(است وه مسکن آب برق گاز و سایر سوخت مربوط به گر

  بهنیز  درصد2/2ها است و  ها و آشامیدنی  مربوط به گروه خوراکینیز درصد 6 ،) تعلق داردمسکن
 30 درنظر بگیریم تقریباً 100اگر تورم طی این دوره را  ،عبارت دیگر به .تعلق دارد نقل  وحمل

 درصد آن مربوط 30 ،ست اها ها و آشامیدنی درصد از کل تورم هر سال مربوط به گروه خوراکی
مربوط به گروه حمل و  نیز درصد آن 11است و  ها  گاز و سایر سوخت، برق، آب،وه مسکنبه گر

   .به این سه گروه است درصد کل تورم آن مربوط 71 یا 70 حدودی  یعن،نقل است
 گیری تورم پایه در اقتصاد ایران  تحت عنوان اندازه پنجم عرایضمبخش واردبا این توضیح 

گیری تورم پایه و دیگری  اندازههای  معرفی روشاین قسمت دو هدف داریم یکی   که درشوم می
های  گیری تورم پایه به دو دسته روش های اندازه روش .استایران تورم پایه در اقتصاد گیری  ندازها

های مبتنی بر رویکرد   روش در.شود تقسیم میهای مبتنی بر مدل  مبتنی بر رویکرد آماری و روش
دهی مجدد یک   شاخص قیمت کل برخی اقلام آن حذف و یا از طریق وزنبا در نظرگرفتنآماری 
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های   از تکنیککه در آن رویکرد مبتنی بر مدل است ،د دومرویکر. شود ساخته میشاخص جدید 
 رویکرد مبتنی برهای  روش. شوداستفاده تورم پایه برای محاسبه های کمی  ادسنجی و روشاقتص

 روش انحراف ،سازی  مبتنی بر مرتب، روش مبتنی بر خارج کردنروش:  روش است4 شاملآماری 
 معیار مبتنی بر خارج  یعنی روش اولدر. کل توزیع قیمتمبتنی بر روش معیار میانگین مرتب شده و 

 و با شود ثباتی بالا یا نوسان بسیار زیاد از شاخص تورم کل حذف می  دارای بیءکردن برخی از اجزا
ثباتی   بی دارایشوند اقلام  می اقلامی که حذف.شود ساخته میدهی جدید شاخص تورمی جدید  وزن
 به عنوان مثال،. کند دچار اختلال میی اساسی تورمی در اقتصاد را  فشارهاکه شناسایی هستند بالا

کنند و   حذف میCPI کشورها از شاخص بیشترانرژی از جمله اقلامی هستند که و اقلام کشاورزی 
 خارج دلیل کالاهای کشاورزی از جمله غذا و سبزیجات به این .سازند تورم پایه را براساس آن می

 معیار مبتنی بر در ،بنابراین . و تحت کنترل ما نیست هستندوسانات جویشود که تحت تأثیر ن می
شاخص  شود که  ساخته می یک شاخص جدیدمجدد و شده خارج CPIها از   زیرگروه،کردن خارج

کردن   مبتنی بر مرتب روشدر گروه رویکرد آماریروش دوم  .شود نامیده میجدید تورم پایه 
از بزرگترین و کوچکترین تغییرات کردن درصد معینی  طریق خارج این روش تورم پایه از  در.است

 از هریکسری زمانی  ساده مفهوم این است که  بطور.شود کل محاسبه می قیمت شاخص
درصدی از کمترین تغییرات قیمت و  کهها   شاخص خوراکی، مثالبه عنوان CPIهای  زیرگروه

مانده تورم پایه را به   میانگین توزیع باقی ومیکن  حذف میرا درصدی از بیشترین تغییرات قیمت آن
 تغییرات قیمت دارای توزیع شود اگر فرض  که استآن فلسفه وجودی این روش .دهد دست می

مربوط به نرمال است در توزیع نرمال آن اطلاعاتی که بیشتر برای سیاستگذار مفید است اطلاعاتی 
یعنی سمت چپ انحراف (و راست قرار دارد  اطلاعاتی که دو طرف دامنه چپ و استوسط دامنه 
دهد و  کمتر مفیدی می اطلاعات ) بالا از میانگین را داردبسیار سمت راست انحراف  وبسیار پایین

 که  روش انحراف معیار میانگین انحراف مرتب شده است، سوم روش.اند دور افتاده مشاهدات آنها
در  ، مثالعنوانبه . شود ها حذف می  در شاخص قیمت کمبسیار زیاد با تغییرات بسیار تغییرات در آن

 60 این .کند  درصد رشد می60ها شاخص قیمت حمل و نقل به یکباره  هدفمندکردن یارانهاثر 
 ندارد که  ارتباطیه سیاست پولی شمابکردن سیاست اقتصادی است و درصد ناشی از یکسال اجرا

 خفیف و یا بسیارهای  ها یا کاهش  اگر جهش،نبنابرای. ن دهداگذار پولی به آن واکنش نشسیاست
 شاخص جدیدی تحت عنوان تورم پایه به ، بیرون آورندCPIبسیار شدید در شاخص قیمت را از 

 در آمار یک .آماری معیار مبتنی بر کل توزیع قیمت است در رویکرد ،روش چهارم. آید دست می
 استفاده  بایداز کل آمارهای موجودکه گویند یعنی این  به آن جامعیت می کهویژگی وجود دارد
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 یا دوش تورم پایه ساخته می و شاخص دوش  یک زیرگروه حذف میهای قبل در روش. کرد
 معیار مبتنی برکل اما ،ندارندها معیار جامعیت را  این روش .دوش  حذف میبالا یا پایینهای  جهش

 پایه . دارای این ویژگی استکند  استفاده میCPI از تمام اطلاعات موجود در  چونتوزیع قیمت
ای  گونه  به،دهند های شاخص قیمت یک وزن مجددی می  زیرگروهاین روش آن است کهفکری 

  هریک از بهیعنی اینکه حداکثر کند  به صورت عملی،دهی یا سیگنال را نسبت به اختلال که علامت
ها و   خوراکی گروه اگر، مثالنبه عنوا .شود  وزنی در سبد مصرفی خانوار داده میCPI زیرگروه 12

 عددی در نظر گرفته بایست می درصد 25به جای وزن  دارد CPI سهم در درصد 25ها  آشامیدنی
 این است که وزن متناسب با هر بخش نیز مبنای آن ). درصد5مثلاً  (سازدثباتی را حداقل  شود که بی

 . کمتر است وزن آن باشدثباتی بیشتر  بیقدر که هرداشته باشد، باثباتی آن زیرگروه بارابطه معکوس 
 های هریک  و براساس آن مدل وزنشود میمرتبه اول برآورد  ARمدل  ،جدید یها وزنبرای تعیین 

 و معایبی دارند مزایا ها  از روشهریک نکته مهم آن است که .کنیم ها را محاسبه می از زیرشاخص
 به .دهد  بیشتری مییلقدرت تحل مقداری گذاریم یک  از لحاظ نظری کنار هم می زمانی کهکه

آن این  اساسی اشکال و یک  آن استبودن هنگام به ،کردن  خارجیک مزیت روش ، مثالعنوان
به  .دنداربالایی از نظر عامه مردم اهمیت د نشو  در این روش غالباً گروهی که خارج میاست که
در سهم بالایی که (م پایه براساس آن و ساختن تورکالاهای کشاورزی حذف  زمانی که ، مثالعنوان

 به نیازینیز کردن  روش مرتب کند  مشکل مواجه می بامقبولیت عامه شاخص را ) داردسبد مصرفی
را  خارج شود بایست میکردن گروهی که   روش خارجرانجام قضاوت قبلی ندارد، بدان معنا که د

بدین (گیرد  صورت میمشخصی  کردن برمبنای خارج ،کردن  اما در روش مرتبنمود،انتخاب 
 این روش به هنگام است ،همچنین .)شود بدون نیاز به قضاوت صورت که دو طرف توزیع خارج می

 یها  قیمتتنهاگیرد و   آن این است چون دو طرف توزیع را در بر میبعی. عامه داردمقبولیت و 
نسبت به  بدون دانش یهم ممکن است اطلاعات مشود  حذف میگوشه پایین و بالاقرار گرفته در 

 اطلاعات دانیم این  ممکن است اطلاعاتی حذف شود که ما نمی،عبارت دیگر به.  حذف شودمنبع آن
 عنوانبه  .کنیم حذف CPIمندی را از   ارزشبسیار لذا ممکن است اطلاعات مفید هستند یا خیر؟

 بدلیل رشد  صفر آنه باشد،داشتتغییر نقیمت آن و شود ای تثبیت   در دورهاگر قیمت انرژی ،مثال
 اما ممکن است انتظارات تورمی مردم براساس ،شود گیرد و حذف می  در دامنه چپ قرار میقیمت

روش . ها در اقتصاد ایران و هر اقتصادی داشته باشد  تعیین قیمتبرو نقش مهمی گیرد آن شکل 
 است که مانند روش این  آنسازد و مزیت  شدید را خارج میبسیارها و توزیع قیمت   جهش،سوم

هنگام  این است که به روش آخر مزیت و شود قبل بدون دانش نسبت به منبع این اختلال حذف می
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های   تکنیکدر روش رویکرد مبتنی بر مدل از. ترکیب سبد محاسباتی در هر دوره ثابت استو بوده 
  .کنیم سنجی استفاده میاقتصاد

. گردیم ها بر می اقتصاد ایران با استفاده از این روشگیری تورم پایه در  حال به بحث اندازه
 میانگین و ،برای محاسبه براساس این روش. ثبات است ی بیکردن اجزا  خارج، روشنخستین

های دارای انحراف  و زیرگروه محاسبه شدند) تا زیرگروه 12(های تورم کل  انحراف معیار زیرگروه
ثباتی معرفی شدند و از  های بی عنوان زیرگروه ها به هاین زیرگرو.  انتخاب شدندسهالای معیار ب

ها و خشکبار انواع  ، میوهدوره مورد بررسی گروه غلات و ناندر طول . حذف شدند CPIشاخص 
 ،ثباتی بیشتری نسبت به بقیه داشتند گروهی بودند که بیهای سبزی چند سبزی و حبوبات و فرآورده

). شود  درصد از سهم سبد مصرفی خانوار را شامل می8/15اینها (لذا این چهار گروه حذف شدند 
های جدید را محاسبه کردیم و براساس آن شاخص تورم پایه را به دست  گروه وزن ،در ادامه
پایه  برای محاسبه تورم اما ،دن دار49/28ها وزن  ها و آشامیدنی  خوراکیبه عنوان مثال،. آوردیم

 و یا کالا 16 اینجا اما است 11یا مثلاً گروه حمل و نقل   گرفته است58/17ساس این روش وزن ابر
د های جدی  براساس این وزن. در نظر گرفته شده است7/3 است که 2/3و خدمات متفرقه 

شود  مبنای این روش محاسبه میها تورم پایه بر  از این گروهحاصلضرب وزن جدید در رشد هریک
  .)2نمودار (
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 های اصلی برای محاسبه شاخص کل و تورم پایه  ضرایب اهمیت گروه. 1نمودار
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  کردن روند تورم کل و تورم پایه براساس روش خارج. 2نمودار

  
مدل خود رگرسیونی برای  قیمت، روش مبتنی بر کل توزیعبرای محاسبه تورم پایه براساس 

ا و ه  تورم گروه خوراکیبه عنوان مثال،. استهای تورم کل برآورد شده   از زیرگروههریک
حاصله را  کردیم و ضریب رس رگخود آن رویبراساس یک مدل خودرگرسیونی را ها  آشامیدنی

در این روش امکان منفی شدن و نکته مهم  .گرفتیمآن گروه در سبد مصرفی در نظر   عنوان سهمبه
دامنه صفر در (آنها را نرمال کرد آمدن برخی ضرایب است که در اینصورت باید یک بدست بالای 

رایب ها، ض زیرگروه  با طراحی مدل برای تمام.) بدهدنیز یک که مفهوم سهم سبد مصرفی خانوار تا
 درصد از 25ها با  ها و آشامیدنی گروه خوراکی به عنوان مثال، .آید بدست میاهمیت قبلی و جدید 

یب های رشد در ضرا از طریق حاصلضرب نرخ .آید دست می درصد ب3 حدودنوار سهم مصرفی خا
  . تورم پایه محاسبه شده استیدجد
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  های اصلی برای محاسبه شاخص کل و تورم پایه ضرایب اهمیت گروه. 3نمودار
  

  

  

 روند تورم کل و تورم پایه براساس روش مبتنی بر کل توزیع قیمت. 4نمودار
  

 55×25ماتریس که اولا ام شده این است  کاری که انج)میانگین مرتب شده(در روش سوم 
 تمامبرای  تغییرات قیمت ماهانه ،در ادامه . تهیه شده است) مشاهداتدها و تعدا شامل زیرگروه(

 دامنه مشخصی از طرف چپ و راست توضیح شده و در ادامه SORTسطرها از کوچک تا بزرگ 
 10 درصد از سمت چپ و 10 و  درنظر گرفتیم درصد20درصد حذف را  .حذف کردیمرا دامنه 

 از این زمانی که. وردیمآدست برا ای  است توزیع را حذف کردیم و تورم پایهدرصد از سمت ر
دوم  ،های سبزی مربوط به سبزی و فرآوردهاول قیمت کنیم کمترین تغییرات  روش استفاده می
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 کردن مقایسه این روش با روش خارج. ها و خشکبار و سوم گوشت و لبنیات تخم پرندگان است میوه
  .قریبا نزدیک دو روش دارد تارتباطیحکایت از 
  

  

  

  

  

  

  

  

  
  

   درصد توزیع میانی80روند تورم کل و تورم پایه براساس میانگین مرتب . 5نمودار
  

تورم پایه براساس . بودرویکرد آماری مبتنی بر های   روش محاسبه تورم پایه براساساین موارد
کلان  مشتمل بر متغیرهای z بردار برای این امر . استخراج شده استزنیمدل روشهای مبتنی بر 

/)t∆cpi,t∆gdp,t(∆∆ptZ  تفاضل مرتبه اول لگاریتم t∆pmفته شد که در آن گر  درنظر=
 t∆cpiو  تفاضل مرتبه اول لگاریتم تولید ناخالص داخلی t∆gdpیمت کالاهای وارداتی، شاخص ق

یا فرم (فرم خلاصه شده  .باشد اریتم شاخص بهای کالا و خدمات مصرفی میتفاضل مرتبه اول لگ
  :صورت زیر قابل مدلسازی است  بهVAR (zغیرمقید 

  

teαtA(L)z

eptzpA...1tz1Aαtz

+=

+−++−+= t
 

A(L) و وقفه عملگر ماتریس te اریانسکوو-واریانس با ماتریس شده خلاصه فرم اختلال جملات بردارΩ 
  مجموعه قیودی بر مدل غیرمقیدبایست می) از فرم خلاصه شده( مدل ساختاری  برای دستیابی به.باشد می

توان به فرآیند میانگین متحرکی از جملات اختلال  می یند مانایی راا هر فرطبق تئوری نمایش ولد. تحمیل شود
  :صورت زیر قابل استبه) 2 (معادلهنمایش میانگین متحرک . دتبدیل کر) طور سریالی غیرهمبسته به(

tt C(L)ez = ) 2( 

) 1( 
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I0C  ,  1A(L)C(L) ،که در آن  طور همزمان همبسته  بهte که ییاز آنجا.  است=−=
 با تحمیل teر عناص. های ساختاری تفسیر در نظر گرفته شوند عنوان تکانه توانند به  نمیباشند، لذا می
 به(فرم مقید میانگین متحرکی که در بردارنده بردار جملات اختلال اصلی .  متعامد خواهند شدقیود

  :صورت زیر نمایش داد توان به است را می) صورت ترکیب خطی

tt D(L)εz = 

tε شوند که  صورتی نرمال می که برای راحتی به (هستند جملات اختلال ساختاری متعامد
I)tcov(εواریانس یک داشته باشند  با درنظر گرفتن ). =

0Cصورت ماتریس یکه، از ترکیب   به
0Dεte  ,  jD0DjCتوان نتیجه گرفت که  می) 3(و ) 2(معادلات    :، بنابراین==

D(L)0C(L)D = 

 C(L) زیرادست آورد،  را به) 3(توان نمایش میانگین متحرک   میمشخص باشد 0D اگر
از  OLS به روش A(L)برآوردهای سازگار. باشد  میA(L)ای  معکوس مرتبه نامحدود چند جمله

 باشد  می عنصر9 شامل 0D ماتریس  متغیر3ی با برای سیستم. ج استقابل استخرا) 1(معادله 
ابتدا از طریق نرمال کردن . باشد  قید نیاز می9 متعامد کردن جملات اختلال متفاوتبرای 

)tvar(ε خواهیم داشت:  
/
0D0DΩ = 

دلیل متقارن بودن  به (نمود تحمیل خواهد 0Dتریس بر عناصر ما) قید( محدودیت 6این امر 
 که از طریق  نیاز است0Dسه محدودیت دیگر برای شناسا کردن ). Ω ماتریس کوواریانس

سه تکانه ساختاری متعامد  .باشد  قابل حل میD(L)های بلندمدت بر ماتریس  اعمال محدویت
c(/صورت  به) طور سریالی غیرهمبسته به(

tε,
nc
tε,

op
t(εtε   :باشند که عبارتنداز  می=

Ic
tεتکانه تورم پایه وارداتی   
nc
tε جمله اختلال غیرپایه   
dc
tεتکانه تورم پایه   

  :صورت زیر قابل بیان است در فرم ماتریسی به) 3(دله بیان بلندمدت مدت معا

) 3(  

) 4(  

) 5(  
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t
dc

nc

Ic

t DDD
D
DD

cpi
gdp
pm

ε
ε
ε

)1()1()1(
0)1(0
0)1()1(

333231

22

1211

=
∆
∆
∆

 

∑ که در آن
∞

=
=

0j jDD(1) ماتریس بلندمدتدهنده نشان  D(L)سه محدودیت .  است
  : قابل تحمیل استD(1)شرح زیر بر ماتریس  باقیمانده به

• 0)1(23 =D :براساس (ثیر بلندمدتی بر تولید ندارد أت) داخلی(های تورم پایه  تکانه
 ).منحنی فیلیپس عمودی بلندمدت

• 0)1()1( 1321 == DD :ثیر بلندمدتی بر تولید حقیقی ندارند، أهای تورم پایه وارداتی ت تکانه
 .الاهای وارداتی نداردثیر بلندمدتی بر شاخص بهای کأهای تورم پایه داخلی ت همچنین تکانه

  ).6نمودار (طراحی شده تورم پایه استخراج شده است  SVARبراساس مدل 

  
  SVARروند تورم کل و تورم پایه براساس روش . 6نمودار

  

و نکته اساسی وجود های مذکور د گیری تورم پایه براساس روش در ارتباط با اندازه
براساس نتایج .  تورم کل و تورم پایه استهای توصیفی بررسی و مقایسه آمارهنخست . دارد

تورم طی دوره ) بیشترین و کمترین مقدار(متوسط، انحراف معیار و دامنه تغییرات ) 1(جدول 
 توزیع تغییرات تورم ،همچنین. باشد  درصد می-8/0 و 9/3، 95/0، 29/1ترتیب  موردنظر به

  .نرمال است) براساس آزمون نرمالیتی(

) 6(  
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  های رویکرد آماری براساس روشاری تورم کل و تورم پایه  خصوصیات آم. 1جدول
  

 تورم کل 
  تورم پایه

 )خارج کردن(
 تورم پایه

 )مبتن بر کل توزیع(
  تورم پایه

 )میانگین مرتب(
 02/1 17/1 3/0 29/1 میانگین

 9/0 1/1 1/1 25/1 میانه

 7/2 6/2 4/3 9/3 ماکزیمم

 3/0 5/0 -1/0 -8/0 می نیمم
 51/0 51/0 7/0 95/0 انحراف معیار

 08/1 69/0 71/0 37/0 چولگی

 16/4 89/2 5/3 43/3 کشیدگی

 60/13 27/4 1/5 68/1 آزمون نرمالیتی

 0 12/0 07/0 43/0 سطح معناداری

  .باشند می درصد 5مقادیر بحرانی براساس سطح معناداری *
  .نتایج تحقیق :مأخذ

  

در (های متفاوت دارای میانگین کمتری  گیری شده براساس روش معیار تورم پایه اندازه
ها   روشگیری شده در تمام معیار تورم پایه اندازه .باشند نسبت به تورم کل می) 02/1- 3/1محدوده 

در (انحراف معیار آنها . نسبت به تورم کل دارند) -1/0-4/3در محدوده (دامنه تغییرات محدودتری 
 .ر استت نسبت به تورم کل پایین) 49/0-73/0محدوده 

تورم طی ) بیشترین و کمترین مقدار(متوسط، انحراف معیار و دامنه تغییرات شایان ذکر است 
صد  در9/6 و 5/49، 4/8، 8/18ترتیب  به SVARدر محاسبه تورم پایه به روش دوره موردنظر 

ست و اتر  نسبت به تورم کل پایین) 4/11-4/34در محدوده (دامنه تغییرات تورم پایه  اما ،باشد می
  .تر است نسبت به تورم کل پایین) 4-35/4در محدوده (انحراف معیار تورم پایه همچنین 
 پرسشدر پاسخ به این . هایی باشد  دوم آنکه تورم پایه محاسبه شده باید دارای چه ویژگینکته

هم مان با ضریب واحد در طول زتورم و تورم کل باید اول و دوم آنکه : چند شرط بیان داشته توان ب می
عبارت ه ب(واگرا باشند  یکدیگر توانند از  بدان مفهوم که تورم پایه و تورم کل نمیانباشته یا همگرا باشند

سوم . )دهد  به سیاستگذار پولی میاشتباه روند  اگر تورم پایه و تورم کل روند واگرایی داشته باشند،دیگر
 یک سازوکار تصحیح خطا برای تورم ،ت دیگرعبار به. کننده تورم کل باشد آنکه تورم پایه باید جذب

ه در بلندمدت تورم کل بدان مفهوم ککننده تورم کل باشد  تورم پایه جذبیعنی  (پایه وجود داشته باشد
  .کننده تورم پایه باشد  تورم کل نباید جذبچهارم آنکه). سمت تورم پایه همگرا باشد به
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خصوصیات آماری تورم کل و تورم پایه. 2جدول  

 
  تورم پایه

  خارج کردن(
 )غذا و تحصیل

 تورم پایه
 )کل توزیع(

 تورم پایه
 )میانگین مرتب(

تورم پایه براساس 
 SVRروش 

 بله بله بله بله  ابطه بلندمدت وجود دارد؟

04/1 ضریب رابطه بلندمدت  3/1  6/1  98/0  

*
tπ علیت گرنجری tπبله خیر بله بله است 

tπ علیت گرنجری*
tπبله خیر خیر بله  نیست 

  .نتایج تحقیق: مأخذ
  

های مذکور تنها تورم پایه محاسبه شده  شود که بین روش مشاهده می) 2(براساس جدول 
  . شروط مذکور را داراست تمامSVARبراساس روش خارج کردن و روش 

 تورم پایه مفهومی است که از دل اولاًکنم که  بندی کلی عرض می عنوان جمع در پایان به
تورم پایه ایران روش دوم آنکه بهترین روش برای محاسبه . آید میهدفگذاری تورم بیرون 

 تورم در اقتصاد ایران گروه مسکن است یهسته اصل دیگر آنکه است و SVARو روش کردن  خارج
  .از توجه شما سپاسگزارم. های پولی در اقتصاد ایران دارد ه سیاست تنگاتنگ با حوزیکه ارتباط

  
  :علوی
چرا ما خواهم بدانم  می تورم پایهگذاری  در رابطه با هدف. دهم  بحث آقای دکتر تشکینی را ادامه میبنده

 به این موضوع ؟ بهکنیم و مفهوم آن چیست و چه جایگاهی دارد استفاده می 1تورم پایهگذاری  از هدف
رسانم  ن میاچند نکته را در جهت تکمیل فرمایشات آقای دکتر به عرضتمن  اشاره شد طور کامل

 سیاستگذاری عملیاتی و برای یک هدف گذاری شده صرفاً تورم هدف نمودند ارائه ایشانچارچوبی را که 
را است  دهمشکین که اخیراً چاپ شاگر مقاله جدید  شما اشاره شد  امراست و به درستی به این پولی

که یا سیاست تورم پایه به درستی و خیلی شفاف ارائه شده است  مبانی نظری ،مطالعه کنید سیر تحولات
گانه   این توافق کاملاً اصول نه کهمرکزی و آکادمیک ایجاد شده توافقی بین بانکداران بانک

  بعد از بحران اخیر مقطع قبل و دوگذاری پولی آقای مشکین را درسیاستگذاری پولی یا علم سیاست
  و اینکهاقتصاددانان و بانکداران مرکزی با چه مشکلی مواجه شدند. دهد نشان میبررسی کرده است را 
یی ها ارچوبچ واقعاً این بحران اخیر نشان داد که .گذاری باید تغییر کندهای سیاست چه جاهایی چارچوب

                                           
1. Core Inflation 
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در بین بانکداران مرکزی و هم در که حاصل تفکرات وسیع بوده در سطح آکادمیک و تجربی هم 
دهد که در واقع یک اشکالی در   یعنی نشان می، نیازمند تحول استمطرح شد کهمحافل علمی 

  .های سیاستگذاری قبلی وجود داشته است چارچوب
 مروری بر ، برای آشنایی بیشتر استگذاری تورم شکل گرفته اشکال مختلفی از هدفتاکنون 

 هدف تورم یک هدف کاملاً عملیاتی و ثبات .گردد میذاری تورم گ تحولات و چارچوب هدف
گذاری تورم زمانی مطرح   اما مشکل هدف،ها یک هدف اصلی برای سیاستگذاران پولی است قیمت
گذاری تورم  هدف. کنیدری پولی گذاف تورم اهداف دیگر هم وارد سیاستشود که شما علاوه بر هد می

به گذاری به عنوان ابزار سیاست مرکزی طراحی کنند یا اجرا کند و یها چارچوبی نیست که صرفاً بانک
 تقریباً به ندرت بتوان بانک مرکزی را پیدا کرد که هم استقلال در تعیین ابزار و هم شودانتخاب تنهایی 

 تقریباً این حالت . دولتی هماهنگ باشد اقتصادی و با رضایت نهادهای واستقلال عملیاتی داشته باشد
گذاری تورم را  های مرکزی معمولاً اهداف و اشکال مختلف هدف  بانک.نیستزیاد مرسوم خیلی 

هایی مانند نرخ بیکاری و در واقع شکل   هدف،هایی مانند رشد اقتصادی هدف. کنند اعمال می
کردن با شرایط ثبات  ای از موارد متناسب  در پایه. استگذاری تورم  هدف،گذاری یافته هدف گسترش
 است بنابراین  مطرح شرط تحقق دسترسی به اهداف تورم و ایجاد ثبات مالی در اقتصادمالی و
 اما . تورم است نظر بانک مرکزی همچنان هدف اصلیهای ثبات مالی در واقع هدفشان از شاخص

گذاری تورم به عنوان سیاستگذاری پولی با هدف  گذاری و هدفهای مرکزی از سیاست  بانکتعدادی از
ای از موارد هدفگذاری تورم به عنوان   در پاره اماکنند استفاده می کند تأمین  راکه هدف تورمرشد زیاد 

 ثبات در نرخ ، تولید، ثبات در اشتغال ثبات در پی دستیابی به ثبات به طور مثالسیاستگذاری پولی
ارچوب بینید در اشکال مختلف در چ  می،بنابراین.  موارد استدیگرهای بهره از   نرخ،بیکاری
  .دهند قرار میگذاری را بگذارند واریانس را در مدل  گذاری تورم بجای اینکه خود هدف هدف

از جنبه سیاستگذاری در بانک مرکزی وجود دارد  اهداف و متغیرهایی ،در بحث اصلی تورم
 و  بحث اهداف است واقع درشکل درم است و این پویاهای مرکزی ناسازگاری  شکل اصلی بانکم

قدری گذاری تورم   در چارچوب هدف البتههای مرکزی است این مشکل کل تمامی بانکاین مش
. تر بوده است جدیشکل مهای قبلی سیاستگذاری معمولاً این   یعنی در چارچوب،تخفیف یافته است

 لذا در چارچوب هدفگذاری تورم با ،های مرکزی است ل اساسی بانکعضناسازگاری زمانی، م
 ثبات در سایر . اهداف ضمنی به نوعی به این موضوع پرداخته شده استجداکردن هدف صریح و

  .پذیریم اما هدف اصلی همان هدف عملیاتی بانک مرکزی است اهداف را می
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تورم  که سمت به این  چرخش پیدا کردهها دیدگاهتورم پایه  گذاری در ادبیات جدید هدف
 در بحث .ف عملیاتی سیاستگذاری نیست است اما هد مناسبگذاری پولیبرای سیاست یشاخص ،پایه

 این موضوع همچنان .تورم پایه تحولات سیاستگذاری پولی در چارچوب هدفگذاری تورم است
 اساسی است و اینکه بانک مرکزی اگر بخواهد خودش را حفظ کند و پاسخگو  وبحث کلیدی

 .هاست هی از متغیرها و تکانیند بسیارآ یعنی اینکه تورم بر.کند کنترل رابایست این شاخص   می،باشد
 وابسته است به اینکه چه قدر به این هدف رسیده است و باید  جهات بسیاری درکل بقای رئیس

 چارچوب هدفگذاری را در پیش گرفتند مانند  که در حال حاضر در کشورهای.پاسخگو باشد
 که در  رفتندسمت به این آنها .کشورهای در حال توسعه پیش نیازها و الزامات آن مهیا نیست

 پولی را در حدی که چارچوب سیاستهدفگذاری تورم از یعنی است  ITL(1(خفیف تورم هدفگذاری 
 .کنند کنند اما تورم خاصی را بعنوان سیاست از پیش تعیین شده دنبال نمی تعریف کنند، استفاده می

به این ماً بسته به اینکه المللی پول برای کشورهای درحال توسعه هدفگذاری تورم را لزو صندوق بین
ها به سمت  سیاست که ، بدین معنا اما گرایش به هدف تورم خیلی مهم است.ددان ها برسند نمی هدف

 ، را درگیر تعیین ابزار کنند خودهای مرکزی به جای اینکه شود و اینکه بانکهدف تورم طراحی 
بحث قابل نکته ی تورم شده اند بیشتر دنبال ثبات بانک هستند و به طور جدی وارد بحث هدفگذار

 بانک مرکزی برای اینکه بتوانند . که در کشورهای در حال توسعه چقدر قابلیت اجرا دارداین است
ص برای از آن به عنوان یک هدف عملیاتی استفاده کند این را به عنوان هدف و یا نزدیکترین شاخ

  .گیرند هدف اصلی در نظر می
تورم   و3 پایینحدرم وت، 2 بالاحدتورم : کنیم تورم برخورد میدر این بحث ما با سه مفهوم 

مترادف تقریباً  تورم پایه  باحد پایینتورم  ،تورم حد پایین است کنیممی   آن چیزی که ما اعلام،پایه
به نظر می رسد این وجه تمایز بعداً از اینکه از شوند   جدا می از هم خاصی با یک ظرافتاست، اما

  .دهد  اهمیت خود را نشان میشود میاستفاده که هایی  چه شاخص
خواهم یک مقدار بیشتر از جنبه  می ،پذیری آقای دکتر اشاره کردند در چارچوب انعطاف

 نرخ طبیعی مانندهای طبیعی داریم  در اقتصاد ما یکسری نرخ. بحث نمایمآماری و محاسباتی 
آن  پایهتورم ها و در کنار ایند تولید بالقوه د با رش نرخ طبیعی بهره، نرخ طبیعی تولیمانند ،بیکاری

 وارد و این متغیرهاآن نرخ تورمی که با اینها سازگار باشد . ها سازگار استا اینبتورمی است که 

                                           
1. Inflation Targeting Light 
2. Headline Inflation 
3. Underlying Inflation 
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گذاری تورم مدنظر  برای هدف .2یا صریح ضمنی ،١تلویحیشوند با به شکل  مدل هدفگذاری تورم می
 است اگر های مرکزی  برای بانک خطیریکار مهم و بسیار پایه تورم بنابراین مدلسازی .گیرند قرار می

  . نوسانات انتخاب کنند را با توجه بهبخواهد ابزارهایشان
های طبیعی  نرخ  نظیر،تورم پایه نرخ ،یک جزء تکمیلی که من به مباحث آقای دکتر اضافه کنم

   .تقریباً یک متغیر غیرقابل مشاهده است
قابل مشاهده هستند یا آن عوامل پنهانی هستند که در واقع در خود ها تمام اجزای غیراما این

توانند  کدام قطعیت ندارند و نمیهیچ .شوند چون در فضای مجازی استخراج می. متغیرها وجود دارد
برای  . کرانه در نظر بگیرند، هدف تورمحتی برای تورم پایه مثل خود .است تورم پایهبگویند کدام 
گذاری   هدف دریعنی ،گذاری حداقل کنند خطای محاسباتی را در بحث سیاستی اینکهبرا تورم پایه نیز

تورم  .باشد تورم پایه این خطا در محاسبه باید مراقب  بانک مرکزی.شودتورم آن خطاها حداقل 
های طبیعی بلندمدت یا روندی یا   که ما به عنوان نرخ استدر واقع شبیه سایر متغیرهاییپایه 

شود یعنی در واقع   میشاخصها دانیم که اقتصاد نسبت به این  ولی میببینیمتوانیم  ما نمیچیزهایی که 
 اگر تولید بالاتر از ، به عنوان مثال.دهند که ما در چه وضعیتی از اقتصاد قرار داریم اینها همه نشان می

یا از دوره  شویم  می دوره رکودوارد یا  هستیمدهد که ما در دوره رکود تولید بالقوه است نشان می
 اینکه ما بتوانیم و بدانیم کدام جزء غیرقابل مشاهده شویم و در دوره رونق هستیم رکود خارج می
  این بتوانندبایدگذاری متغیرهای سیاست .گذاری پولی دارد ارتباط را با بحث سیاستینتورم پایه بیشتر

بنابراین در . دنرا توضیح ده یا رکودی تورمی شکاف این به عبارتی بتوانند ، را تأمین کنند هاشکاف
 بحث بیان نمایم درخواهم  چارچوب اقتصاد کلان مباحث اصلی را آقای دکتر اشاره کردند من می

 محاسباتی بودن یا غیرقابل  بحث قابل محاسباتیتورم پایه با تفاوتش  پایینحدتورم اقتصاد کلان بحث 
های مرکزی   است اینکه در اصل بانکتورم پایه از تر  بحث بسیار عامتورم حد پایین است  آنبودن
 دیگر کنند می محاسبه  راتورم پایهبه همین دلیل که اشاره شد .  را محاسبه کنند پایینحدتورم باید 
بودن،   هنگامهمانطور که اشاره شد به .تورم حد پایین برای 3نماگرمؤلفه یا ترین  که نزدیکترین یا قویاین

تواند به   می که، استآن و یا قابل محاسبه بودن تورم پایهبودن  و تشخیصاستحکام، قابل درک 
 است باید حتماً فرایند  و یک سیاست پیشگیرانه پولیبرای سیاستگذاری 4 یک فرایند جلونگرعنوان

                                           
1. Implicit 
2. Explicit 
3. Indicatore 
4. Forward Looking 
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خواهیم هدفگذاری   اگر ما میپس بتواند این فرایند را تبیین کند تورم پایه باید باشیم را داشته نگر آینده
  .یمه انجام بد بایدبینی شده تورم کنیم در اصل هدفگذاری تورم پیش

بینی   پیشبتوانیم تورم را از طریق این است که بحث اصلی این.  خیلی اهمیت نداردپس تورم پایه
. کند مرکزی هم از آن استفاده می بینی تورم دارد و بانک های خاصی برای پیش کنیم تورم پایه مدل

 .کنیک در صورتی خوب است که بیشترین اطلاعات اقتصاد کلان را به ما ارائه دهداستفاده از این ت
 یا اطلاعاتی هستند است 1نگر گذشته کهبیشترین اطلاعات در اقتصاد کلان اطلاعاتی هستند در واقع 

  .هستند بلندمدت قابل تشخیص درکه 
اینکه نحوه محاسبه آماری د برای راارجحیت د خیلی تورم پایه اقتصاد کلان در متونبنابراین 

گذاری  دهند به سمت هدف  می را نشانتورم پایه این بحث تقریباً چرخش .آن قابل درک است
قابل مشاهده  این اجزا غیرروی(های اجزا غیرقابل مشاهده   روششدهفیلترهای  تورم سنتی که روش

   .معروف است اختاریهای زمانی س سریبحث به   که معادلات سیستمی دیگر بحث).شود تأکید می
 اجزایی که به اشاره شد  همهای آقای دکتر  که در واقع در صحبت2معکوسروش واریانس 

ها است  تورم یک میانگین موزون از تورم. دهند د کمترین وزن را مینکه بیشترین واریانس را دار
تورم بتواند که  Wک  تبدیل کنیم به یرا R آن )در واقع فرم استاندارد به دست آوردن قیمت و تورم(

 اطلاعات این اجزا.  چون در واقع ماهانه استکنم بیان میمن نتایج را خیلی سریع .  را محاسبه کندپایه
 ماهانه 3نقطه به نقطه روش در واقع آن  است که در واقع براساس واریانس معکوستورم پایهخود 
 تقریباً شبیه نتایج کهآید  کل در مینش به این شوشود به یک تورم ماهانه موز  تبدیل می وقتی،است

  .آقای دکتر بود
را  تورم پایه من از روش پایداری .آید در واقع از اجزا میانگین موزون خود تورم به دست می

 براساس آن مدلی جدیدی است که اصلاح شده و روش جدیدی است که ، مدلاینمحاسبه کردم 
  .باشد بین تمام اجزا تورم 4تورم باید یک جزء مشترکی

روش ( یا گتر است روش تراکین  کدام روش مهم واینکه کدام روش باید باشد ملاک
 روش .بینی تورم را دارد توان پیش کدام روش یعنیبینی تورم است   پیشآن در کارایی )ردیابی
STMبینی بالایی دارد تری برای تورم است و قدرت پیش بینی مناسب  روش پیش.  

  

                                           
1. Back Ward 
2. Inverse Variance 
3. Point to Point 
4. Common Factor 
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  :منجذب
 چاپ شد که در آن 1389 یکی در نامه مفید در سال :قاله در خصوص تورم داشتمببینید من دو م

 پول دیدم مقاله دیگری که آزمون یمقاله من انتظارات را به صورت انتظارات تورمی در تقاضا
جا نیز بحث انتظارات را آوردم و مینار بانک مرکزی ارائه شد در آنتوهم پولی بود که در ششمین س

  .ر تورم دیدمتأثیر آن را د
 است که آیا اطلاعات آنها این یکی ازهای مختلفی دارد تعبیر پولی  توهمجا من ثابت کردمآن

تواند  رسد این اطلاعات می  اگر با تأخیر می.رسد کنندگان و سیاستگذاران می با تأخیر به مصرف
ما اگر در دنیا تورم  مردم به عنوان مثال، .تواند اطلاعات غیرتورمی باشد اطلاعات تورمی باشد می

 تعریف کنم توهم پولی را در بازارکار ، است در بحث تورم ایننه منظور شوند یا  متوجه میبالا رود
 تعریف کنید و تعریفش هم مشترک است که نتیجه این مقاله این بود که متوانی در بازار پول هم می

 دیگران هم و مشکین و  استقعاً مهماینکه در آمریکا این وا توهم پولی در اقتصاد وجود دارد کما
  .به نتیجه مشترک رسیدند

  
  :پرسش

ها تا چه حد   هدفمندی یارانه قانونمیزان تورم پایه بعد از اجرای است که پرسش اول من این
 شد اشارهم این است که براساس رویکرد آماری که در جلسه نسته افزایش پیدا کند و پرسش دوتوا

صورت  که براساس مطالعات  استفاده شدگیری تورم  برای اندازهسپیرز لاشاخصدر تورم پایه از 
مقاله   تئوری عدد شاخص واساسبر ،آید و از طرف دیگر شاخص مناسب به حساب نمیگرفته 

م نظر آقای دکتر خواست آید می  یک شاخص ارزشمند به حساب میفیشرشاخص ل ها ارزشمند
گیری   قابل اندازه آیامحاسبه شود رویکرد اقتصادییه از  اگر تورم پاسومو پرسش تشکینی را بدانم 

 همگرایی توانستیم از مدل استفاده شده آیا نمیSVAR است یا خیر؟ و پرسش چهارم چرا از مدل 
 ؟ استفاده کنیمساختاری

  
  :پاسخ

 اطلاعات به روزی داشته باشید و محاسبات به روزی داشته باشید تا بایدباید بگویم شما پاسخ در 
، تأثیر خواهد گذاشت ولی اینکه  شاخص تورم پولیدرها  بتوانید ولی به نظر من هدفمندی یارانه

  .دانم باید اطلاعات خیلی به روزی داشته باشید چقدر نمی
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  :پرسش
ها نسبی باید   یا نه قیمتتأثیر قرار دهد  را تحت تورم پایهای به گونه تواند ها می آیا هدفمندی یارانه

  ؟استآید و نوسان موقتی   حساب میبهشوک ارزی اینکه تنها کند یا تغییر پیدا 
  

  :پاسخ
 یعنی اینکه گردد میاقتصاد بالاخره دستخوش نوسان  دهیمکنم وقتی تورم پایه را تغییر  عرض می

آورد و بار مالی سنگین   بودجه فشار میبه کرده پرداختدولت که ای  شما باید ببینید میزان یارانه
 و در حقیقت رشد پایه پولی روی رشد نقدینگی کند  کسری بودجه ایجاد میو در نتیجه برای دولت
ها در اقتصاد ما   یعنی حجم بزرگی از یارانه، اتفاقی که افتاده اتفاق خیلی بزرگی استگذارد تأثیر می

ن ت تورمی مردم از ای به خصوص در انتظارا استاقتصاد ما گذاشته حذف شده  به نظر من تأثیر در
بالاخره افزایش نرخ ارز . توانم پاسخ بدهم نمی ر را دیگچقدر آنکانال روی تورم پایه تأثیر گذاشته 

 در برخی از .کالاهای وارداتی داردهم تقریباً یک رابطه یک به یک در اقتصاد ایران به خصوص در 
و سویا ذرت تقریباً نجاله ک درصد باشد 90 تقریباً شاید بالای الاهای کشاورزی میزان وابستگی ماک
های اخیر یک  کند در این ماه یعنی نرخ ارز که افزایش پیدا می.  درصد است70 تا 60مان  ستگیواب

رسد در انتظارات   این ارتباط به نظر میدر حال حاضرشته و ارتباط یک به یکی با این محصولات دا
  .تورمی ما تأثیر مستقیم گذاشته و افزایش خواهد داشت

مدل برای اینکه ای که وجود دارد   نکتهاستفاده کردیمSVAR ینکه چرا از در خصوص ا
 کما اینکه من این کار را .قبولی نداشته باشد اقتصاد ایران با دو متغیر ممکن است که نتایج خیلی قابل

 SVAR  استفاده کردمSVAR اینکه چرا از مدل نداشتکردم خیلی با ساختار اقتصاد ایران تناسب 

خواستم از یک مدل ساختاری استفاده کنم که بتوانم ساختار   میکند حمیل می بر مدل تقیودی را
واریانس استفاده کردم که به تجزیه های  بندی کنم از روش تصاد ایران را هم در حقیقت فرمولاق
  . شوم لیل کمبود وقت وارد این قضیه نمید
  

  :پاسخ پرسش دوم
های  تورم پایه را از یکسری شاخص ما .گیری تورم پایه گیری تورم کل و هم اندازه برای اندازه

 که آقای حد پایین برای محاسبه تورم گوید میکنیم لذا آن شاخصی که شما  موجود استخراج می
 یعنی ما براساس ،علوی فرمودند در حقیقت بیشتر تأثیرگذار است اما فرمایش شما درست است

انتقاد را حالا باید این . کردیم حساب میسیپرز لااس براسو  دارد که بانک مرکزی عات موجوداطلا
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ها مناسب است یا نه یک بحث  گرنه این شاخص با این ویژگیبه دوستان بانک مرکزی کنید و
سازیم خیلی شاید   موجودی میهای دیگری است که چون ما شاخص تورم پایه را براساس شاخص

   .ارتباط داردگیری شده  رم اندازهبه بحث تورم پایه ارتباطی نداشته باشد ولی به تو
 استقلال بانک مرکزی یک طیف از مرکزی لازم به ذکر است برای در خصوص استقلال بانک

هوم است که بانک مرکزی اصلاً گیریم مثلاً فرض کنید صفرش به این مف صفر تا صد در نظر می
 در هیچ  البتهرت دارد قدآن قدر این است که کاملاً مستحکم است کاره است و طیف صد آن هیچ

  در حقیقت. دو طیف استای بین این  اصلاً وجود ندارد یک دامنهیباً طیف صفر و صدکشوری تقر
ها است   است که بانک مرکزی یکی از پیش شرط ایننما اعتقادما. در آن وجود داردصفر تا صد 

 نداشته باشد خیلی ارهای پولیر را برای استفاده ابزیعنی اینکه بانک مرکزی اگر این توانایی و اختیا
 اینکه بحث هدفگذاری تورم بالاخره به طور مثال، .وارد شودگذاری تورم  هدف در بحثدتوان نمی

 فرض کنید که دولت به طور مثال،در تعیین رشد حجم نقدینگی است که  های بنیادی بحثیکی از 
 را  بدهی خود وبانک مرکزی به طرف کند میست دراز آید د کسری بودجه برایش به وجود می هر

 فضایی چنین در است رشد نقدینگی  و این معنی افزایش پایه پولی.دهد به بانک مرکزی افزایش می
شوید یعنی بحث ما این است که اقتصاد ما بتوانید  گذاری تورم نمی خیلی وارد چارچوب هدف

ن به سمت چارچوب کار برای کنترل تورم رفتو بهترین ساز. استمزمندچار تورم دو رقمی 
 آقای علوی ما های با توجه به صحبت منتهی رفتن به این چارچوب .گذاری تورم است هدف
یعنی ارتباط بین دولت و بانک  .کنیمما باید از یک جایی شروع  . داریم راگذاری تورم لایت هدف

 که کنترل تورم در کنیمدعا توانیم ا ، ما میبیفتد زمانی این اتفاق .مرکزی از جایی باید شروع شود
 بحث ماگذاری تورم با استقلال بانک مرکزی تناسب ندارد،   هدفپستواند اتفاق بیافتد  حقیقت می

 که بانک مرکزی یک پرچم مستقلی بردارد نه استقلال بانک مرکزی به مفهوم ایجاد یک نیستاین 
 د و از طرفبدهن ابزار را  است که دوستان باید در حقیقت اقتصاد وطرفه بین بانک مرکزیاتوبان دو

  .  پاسخ بگیریدردیگ
بحث ما این است که یک . بحث ما این است که دوستان خیلی به تورم پاسخگو نیستند

 استقلال داشته باشد به مفهوم اینکه بتواند بایست  میمقداری این فضا باید اصلاح شود بانک مرکزی
در  ها به آن اعتقاد داریم بتوانیم  که ما اقتصاددانهایی ها و نظریه  در غالب تئوری راهای پولی سیاست

  . اقتصاد ایران از آن استفاده کنیم و براساس کنترل تورم اتفاق بیفتد
گذاری تورم دو تا مقوله  دهد یا رویکرد هدف اینکه بانک مرکزی تورم را هدف قرار می

توانیم   دارد نمی بانک مرکزی هدف است چارچوبدارایگذاری تورم  یعنی هدف .مختلف است
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های مرکزی هدف تورم   یعنی بانک.کند گذاری تورمی نمی بگوییم هدف تورم ندارد اما هدف
گذاری   یعنی در واقع باید این الزامات را پذیرفت هدف.گذاری تورم الزاماتی دارد  ولی هدف.دارند

   .تواند بانک مرکزی در واقع اجرا کند تورم را می
بدهی بانک  کنترل خیلی دقیقی روی پایه پولی داشته باشیم میتوان نمی ما یدر ارتباط با پایه پول

 مشکل تبدیل شده بهها   بانکمشکلاتدر حال حاضر ها  ها به بانک بدهی شرکتمرکزی یعنی 
 حتی اگر خودش را درگیر کند بانک مرکزی دب در این شرایط چه دلیلی داروخ. ک مرکزیبان

گذاری   هدف چون.پذیرد گذاری تورم را نمی  بانک مرکزی هدفشودداده  بانک مرکزی  بهاستقلال
 یعنی اعطایی  شود انجام یعنی باید یکسری اقدامات.یافتگی اقتصادی است تورم سطح بالای توسعه
  .نیست، اکتسابی است

انک مرکزی کاملاً یک فرایند  و استقلال ب برسیمیافتگی  به یک حدی از توسعهپس باید
 اقتصاد  چون ساختار.نمود مستقل  را بانک مرکزیبتوانن نیست که در هر شرایطی زا است ای درون

اصلاً تحت کنترل بانک مرکزی نیست تحت کنترل مباحثی که ما کاملاً وابسته است به یک سری از 
 اگر.  داریم راهای طرف عرضه شوکما در حال حاضر شود  دولت هم شاید نباشد و این باعث می

بنابراین  . سطح تورم قابل کنترل برای بانک مرکزی بسیار ناچیز استدقت کنید تورم زا آنالیزاجبه 
 اما .دمدت و بلندمدت دار های نسبی است که آثار کوتاه ها یک تحول در قیمت هدفمندسازی یارانه

  درصد30مدت برای بانک مرکزی نویز است سیگنال نیست ما انتظار نداریم تورمی که  آثار کوتاه
ها در سطح   قیمتوقتی است ها قیمتکردن  واقعیها هدفش   هدفمندی یارانه.داوم داشته باشد تشده
وقتی رسد  میها به تعدیل   قیمت وآید  نوسان تورم کم است انحراف معیار تورم پایین میباشدبالا 

برای کند  ه بانک مرکزی سیاستش را تعیین می آنجاست کو ثبات پیدا کردها تعدیل پیدا کرد  قیمت
  . به وجود آمده است کهکنترل تورمی

  

  :پرسش
 تورمی تورم پایه این است تورمی که منشأ پولی ندارد از  محاسبهمن چیزی که متوجه شدم هدف از

های نسبی   قیمت در جزیی که منشأ پولی ندارد ناشی از تغییرآن. شود میدارد جدا که منشأ پولی 
 افزایش پیدا ها اگر قیمت .های نسبی جدا کنیم ا از قیمتاست در اقتصاد به نظر من که اگر پول ر

 تورم از قول . یکسری از کالاها کاهش پیدا کند و برایندشان صفر شود قیمتکند در مقابل باید
   . منشأ پولی داردهمیشه فریدمن
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گذاری تورم   هدفیبرا کشورها گفته شداز این سه لنگر اسمی که پرسش دیگر این است که 
  . کشورها یکسان است که از این سه لنگر اسمی استفاده کنندتمامآیا برای . کنند تفاده میاسانجام 

  
  :پاسخ

 بکار  این سیاست رادر مورد هدفگذاری نرخ ارز و پول تجربه خیلی موفقی در کشورهایی که
د  دارد و خیلی مشهو وجود در هدفگذاری نرخ ارز یک ایرادی کهبه طور مثال،تند وجود ندارد گرف

گذاری رشد پول  رود و شما وقتی هدف  به یک شکلی از دست می های پولی استقلال سیاست .ستا
 یا خیلی قابل پذیرش نیست و دیگر خیلی برای عام مقبولیت نداردیک دلیلش این است که کنید  می

  .کنید دو تا شرط اساسی دارد گذاری پولی می وقتی هدفاینکه 
 در اقتصاد به طور اگر رشد نقدینگی ر اینکهول و تورم و دیگ رابطه مستحکم بین پ ایجادیکی

  ورسد  می درصد15 به . درصد است20 مثلاً که آیا متوسط تورم  شد درصد15 یا درصد 30متوسط 
کنیم ما اگر بخواهیم سیاستگذاری پولی  کنترل شده باشد در اقتصاد  باید رشد نقدینگیدیگر اینکه

مان بالاتر بوده در از هدف رشد نقدینگی ها در همه سالر من نشان دادم آیا امکانش وجود دارد یا خی
 درصد رشد نقدینگی عملکرد 40 که نزدیک گذاشتیم  هدفدرصد20جاهایی دو برابر بوده مثلاً 

 به هر کسی در به این دلیلدرکی برای همه است   قابلوقبول   قابلموضوعتورم یک .  استداشته
 ها را انجام دهیم ثبات قیمت داشته باشیم مون این است که کنترل قیمتاقتصاد بگویید که ما هدف

   .کاملاً برایش قابل درک است
 مثلاً بانک مرکزی ، داریمی مختلفهای  در ایران مدلدر حال حاضر: دومپاسخ پرسش اما 

 گویند باید گوید تناسب یک به یک بین رشد پول و تورم وجود دارد دلیل آن این است که می می
تباه نکنم ثابت  مدل سازمان برنامه اگر اش در از این نظر خوب است ولی.باط پولی داشته باشیمضان

کنید چون   یعنی شما وقتی در نقدینگی ایجاد رشد می، که تناسب یک به یک وجود نداردکردند
مدت در   نظریه فریدمن در کوتاه، دارد بنابراین هممدت اثر واقعی توهم پولی وجود دارد در کوتاه

 تسریمدت و بلندمدت منظورم زمان است اما بعد از یک مقطعی که آن   کوتاه. است شدهردایران 
 اگر شما یک ، بنابراین.دهد اثر تورمی دارد افتد اثر واقعی خودش را از دست می اطلاعات اتفاق می
شد نقدینگی و  بین ر یعنی تناسب یک به یکی وجود ندارد.شود میآنجا ثابت  .مدل پولی بسازید

 اتفاقاً هم .مدت رشد پول اثر واقعی هم دارد  اینطوری نخواهد بود بنابراین در کوتاهپس ،رشد قیمت
 که ما اگر رشد پول را کم کنیم چه بسا .یک نگرانی دولت و یا شاید بانک مرکزی همین باشد
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ایران است اما توجیه های اقتصاد  اشتغال کم شود و بیکاری افزایش پیدا کند آنهم یکی از دغدغه
  .پاسخ سؤالات شما استهایی که شده  تواند بکند اما عملاً آزمون نمی
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