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 پيشگفتار

تحولات اخير در نظام بانکداري مرکزي ناظر بر هدايت متمرکـز سياسـتهاي پـولي، موجـب              

همگرايي و وحدت رويه اغلب کشورها گرديده و نتايج موفق کارکرد سياستهاي پولي نـوين بـسياري از            

 بخـش مهمـي از تحـولات   . کشورها را در جهت تجديد ساختار سياستگذاري پولي ترغيب نموده اسـت         

مند سياستهاي پولي، با تاکيد بر حفظ اسـتقلال بانـک مرکـزي در                صورت گرفته ناشي از هدايت قاعده     

 . باشد استفاده از ابزارهاي پولي مي

عنوان متوليان سياستهاي پولي و دولتهـا بـه عنـوان     تعيين قاعده رفتاري بانکهاي مرکزي به 

و شـفاف تـزاحم بـين ايـن دو سياسـت، در             منـد     متوليان سياستهاي مالي به منظور حل و فصل قاعده        

بـي گمـان دسـتيابي بـه        . نمايد  عملکرد اقتصادي و اعتبار سياستگذاران نزد عموم نقش اساسي ايفا مي          

هاي سياستگذاري اقتصادي مستلزم پيروي       سطح قابل قبولي از اعتبار سياستگذاران در هر يک از حوزه          

 .ال از ابزارهاي سياستي استاز سازوکار تعهد با حفظ اختيار در استفاده فع

هدف مشترک دولـت و بانـک مرکـزي افـزايش سـطح رفـاه اجتمـاعي اسـت و ايـن مهـم بـا                          

ايجاد سازگاري ميان اين اهداف و تصريح ابزارهـاي      . هدفگذاري بر تورم و رشد اقتصادي محقق خواهد شد        

 درک متقابـل ميـان      سياستي لازم، کارآمد و در عين حال قابل درک توسـط عـاملان اقتـصادي مـستلزم                

 .باشد گيرنده مي سياستگذاران اقتصادي و نيز ساختار نهادي نوين بانک مرکزي و ساير نهادهاي تصميم

بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران به عنوان مسئول تنظيم و اجـراي سياسـتهاي پـولي و          

ز بـا تاکيـد بـر هـدف     اعتباري کشور، با علم به تحولات صورت گرفته در عرصه سياستگذاري پولي و ني       

ايجاد و حفظ ثبات اقتصاد کلان، مطالعاتي را حول محور تورم و سياستگذاري پولي طي سالهاي اخيـر                  

 . آغاز نموده و بنا دارد اين فرايند را با جديت تداوم بخشد

، بـه منظـور     "١تورم، مطالعات نظري و تجربي در زمينه اقتـصاد ايـران          "دنبال انتشار کتاب      به

اي مطالعاتي با هدف تهيـه و انتـشار            مجموعه ١٣٨٣مودن مطالعات در اين خصوص، از سال        کاربردي ن 

تـرويج دانـش   . در اداره بررسيها و سياستهاي اقتصادي بانک مرکزي آغـاز گرديـد         " گزارش تورم "منظم  

 نوين ادبيات پولي و کارکرد آن در اقتصاد ايران و نيز معطوف نمودن توجه سياستگذاران اقتـصادي بـه                  

لزوم کنترل تورم و در نهايت ارتقاي اعتبار و مقبوليت سياستهاي پـولي در ايـران از مهمتـرين اهـداف            

 .اين مطالعه بوده است

 ــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
 .١٣٨٢ معاونت اقتصادي بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران، - ١



نخستين محصول مطالعه مزبور در قالب سه گزارش شامل گزارش تورم، خلاصه مديريتي و              

کتاب حاضر  . سال گرديد  براي استحضار مقامات عالي رتبه کشور ار       ١٣٨٤پيوست تکنيکي در مردادماه     

باشد که توسط دايره طراحي الگوهـاي         تلفيقي از سه گزارش مذکور در چارچوب و ساختار جديدي مي          

 .اقتصادي اداره بررسيها و سياستهاي اقتصادي بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران تهيه شده است

و  بگلـو  درضا قلـي از تلاش نگارندگان کتاب آقايان سيد محمود علوي، کوروش معدلت، محم 

خانم  آزاده رحيمي که تحت نظر آقاي دکتر فرهاد نيلي در قالب يک کـار تيمـي بـا دقـت، دلـسوزي،                   

. گـردد   وسواس علمي و پشتکار قابل تحسين به تهيه اين مجموعه همت گماردند، تشکر و قدرداني مي               

فحه آرايـي کتـاب را   ها ندا کيلاني و نوشين خردمند کـه وظيفـه تايـپ و ص ـ             همچنين از زحمات خانم   

 . گردد اند نيز تشکر مي برعهده داشته

دارد از زحمات بي دريغ جناب آقاي محمدهادي مهـدويان کـه در               همچنين برخود لازم مي    

زمان تهيه کتاب مديرکل اقتصادي بانک مرکزي بوده و جناب آقـاي محمدرضـاحاجيان مـدير محتـرم           

از ايـزد الهـي آرزوي سـلامتي و         . شکر و قدرداني نمايد   اداره بررسيها و سياستهاي اقتصادي صميمانه ت      

 .توفيق ايشان را خواستارم

در نهايت از جناب آقاي دکتر شيباني رئيس کل محترم بانک مرکزي که بدون عنايت ويژه  

و حمايت ايشان تهيه و انتشار اين کتاب و نيز مطالعات پژوهشي ديگر در معاونت اقتصادي ميسور 

 .نمايد تشکر ميبود صميمانه  نمي

نمايد از ارايه نظرات، پيشنهادات و انتقادات سازنده در جهت            از خوانندگان محترم تقاضا مي     

يـک پـژوهش    " سازد که مجموعـه حاضـر صـرفا         خاطر نشان مي  . بهبود مطالب تهيه شده دريع ننمايند     

ديـدگاههاي  مـنعکس کننـده نظـرات و       "  کاربردي توسط محققين بانک مرکزي بـوده و لزومـا          -علمي  

 .باشد رسمي اين سازمان نمي

 

                                                                                               

                                                              اکبر کميجاني

 سلامي ايران                             معاون اقتصادي بانک مرکزي جمهوري ا

 ١٣٨٥                                                   تيرماه 
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  مقدمه-١-١

 که تقريباً در دهه اخير مبنـاي سياسـتگذاري پـولي در اغلـب کـشورها                 ١تهيه گزارش تورم  

بيني، هدفگذاري و تحليـل سياسـتي         است، حاوي سه مرحله از فرايند سياستگذاري يعني پيش          گرديده

 چگونگي کنتـرل    در اغلب گزارشهاي تهيه شده درکشورها، تغييرات در ابزارهاي پولي و نهايتاً           . باشد  مي

 .گردد و نظارت بر اجراي آن نيز لحاظ مي

. شکل و محتواي گزارش تورم بستگي به نظام و يا رژيم پـولي حـاکم بـر اقتـصاد کـشورها دارد                    

درکشورهايي که نرخ بهره به عنوان ابـزار اصـلي سياسـتگذاري پـولي در اختيـار بانـک مرکـزي قـرار دارد،                        

 شـده بـراي آنهـا مـلاک          اف تـورم و رشـد اقتـصادي از اهـداف تعيـين            العمل نرخ بهره نسبت به انحر       عکس

هاي پولي، تعيين  در حالي که در سياستهاي پولي مبتني بر رژيم هدفگذاري کل  . گيرد  سياستگذاري قرار مي  

 .باشد اهداف سازگار ميان رشد نقدينگي، تورم و رشد اقتصادي شاکله اصلي يک گزارش تورم مي

ينگي و مديريت پولي در طول دوره سياسـتگذاري مقولـه ديگـري             چگونگي تأمين رشد نقد   

هـاي پرداخـت، نظـارت بـانکي و کنتـرل پـولي را                هاي عملياتي پولي و بانکي نظير نظام        است که حوزه  

گـردد نظيـر ميـزان شـفافيت و            بانک مرکـزي برمـي     ٢مقولات ديگري که به نحوه اداره     . شود  شامل مي 

بايـست در     باشـند کـه مـي         ليدي نظـام سياسـتگذاري پـولي مـي        هاي ک   استقلال بانک مرکزي مشخصه   

 .گزارشهاي استاندارد تورم مورد توجه قرار گيرند

با ذکر اهميت تنظيم گزارش تورم، بانک مرکزي جمهوري اسلامي ايران بـه عنـوان متـولي                

ضـر  کتـاب حا .  در دستور کـار خـود قـرار داد      ١٣٨٢سياستهاي پولي، تنظيم چنين گزارشي را از سال         

گرچه در ايران از مدتها قبل گزارشهاي متنوع و         .باشد  نتيجه مطالعات صورت گرفته در اين خصوص مي       

گرديـد لـيکن کتـاب حاضـر بـه لحـاظ وجـود تفاوتهـاي مـاهوي بـا                اي در اين زمينه تهيه مي       پراکنده

 .گزارشهاي قبلي، بديع و غيرتکراري است

١ - Inflation Report 
٢ - Governance 



  ...تحليل تجربي تورم و 
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بوطه، در فـصل دوم تـصويري از وضـعيت     در اين کتاب پس از مرور کلي برادبيات نظري مر         

گردد تا فضاي عمومي اقتصاد کـشور بـراي           اقتصاد کلان کشور طي سالهاي اخير ارائه شده و تلاش مي          

دوره مـورد بررسـي سـالهاي برنامـه دوم و سـوم توسـعه اقتـصادي را پوشـش                    . تر گردد   خواننده شفاف 

ده و سالهاي مربوط بـه  برنامـه دوم بـه عنـوان     در اين بررسي، تأکيد بر سالهاي برنامه سوم بو  . دهد  مي

دراين فصل نحوه حرکت متغيرهاي کلان همچون رشـد اقتـصادي،     . مبناي مقايسه تغييرات خواهد بود    

 .گيرند گذاري، مصرف، صادرات و واردات، نقدينگي و تورم مورد تحليل قرار مي سرمايه

يربخشهايي چون وضـعيت تـورم      اين فصل شامل ز   . شود  در فصل سوم، کارنامه تورم نقد مي      

در ايران و جهان و مشخصات آماري تورم بـوده  و هـدف اصـلي آن نـشان دادن ايـن مهـم اسـت کـه                          

رغم موفقيت اکثر کشورهاي جهان در کاهش تورم و روند نزولي اين متغير، تورم در ايران وضعيت                   علي

 .نمايند نکته را تأييد ميمشخصات آماري تورم کشور اين . نمايد چندان مناسبي را تجربه نمي

در اين فصل ضمن ارائه مفاهيم مهمـي همچـون          . شود  در فصل چهارم پايداري تورم بحث مي      

هاي پـولي بانـک       گيري و دلايل ايجاد آن و نيز بيان مفهوم عدم اعتبار سياست             پايداري تورم و معيار اندازه    

مـدت    اظ وجود ميـزان پايـداري، در کوتـاه        گيرد که کاهش تورم به لح       مرکزي، اين امر مورد توجه قرار مي      

را بـا مـشکلاتي مواجـه خواهـد     ) ويژه سياسـتگذار پـولي   به(هايي بوده و سياستگذار اقتصادي  داراي هزينه 

در واقع به هر ميزان که پايداري تورم بيشتر باشد امکان کنترل و کـاهش آن از طريـق سياسـتهاي                     . نمود

بـه همـراه   وضعيت پايداري تورم . ي بهبود و اصلاح مورد نياز استاقتصادي کمتر بوده و زمان بيشتري برا     

 .وجود آورنده آن در ايران در ادامه اين فصل مورد بررسي قرار خواهد گرفت دلايل به

اين بخـش بـه ايـن       . فصل پنجم به تحولات قيمت داراييها و ارتباط آن با تورم اختصاص دارد            

 آن ظاهر شـده و چنانچـه        ١ز بحران در هر اقتصادي در بخش مالي       هاي برو   نکته اشاره دارد که اولين نشانه     

زا به بازارهاي داخلـي و بخـش واقعـي از طريـق ابزارهـاي مـوثر ممانعـت نـشود،          از سرايت شوکهاي برون   

هـاي سـنگين      بنگاههاي اقتصادي دچار بحران عميقي خواهند شد که خروج از آن جز با پرداخـت هزينـه                

بنابراين براي بررسي شرايط تورمي اقتصاد، توجه به نحوه تغييـرات قيمـت             .  بود پذير نخواهد   تعديل، امکان 

به عبارت ديگر قيمت دارايي ها به عنوان يک شـاخص راهنمـا از وضـعيت                . ها از اهم ملزومات است      دارايي

هـاي مهمـي     اين فصل داراي بخـش . بيني تورم بايد مورد توجه سياستگذاران قرار گيرد اقتصادي، در پيش  

هـايي نظيـر      ها در تغييرات تورم بوده و تحولات قيمتي دارايي          همچون بررسي سهم نوسانات قيمت دارايي     

 .گردد ساختمان درمناطق شهري را شامل مي ارز، سهام، سکه طلا، زمين و هزينه

١ - Financial Sector 
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 تورم و    سنجي سازگاري ميان اهداف رشد اقتصادي،       ششمين فصل از کتاب به بررسي امکان      

شـک افـزايش نقـدينگي        بحث اساسي اين فصل بر اين نکته متمرکز است کـه بـي            . زدپردا  نقدينگي مي 

مدت تورم و رشد اقتصادي را افزايش دهد، اما توجه به ساختار هر اقتصادي ترکيبـي                  تواند در کوتاه    مي

در حيطـه سياسـتگذاري پـولي ايجـاد         . نمايـد   مشخص از ميزان رشد، تورم و نقـدينگي را معرفـي مـي            

ن اهداف تورم و رشد اقتصادي با رشد پولي هدفمنـد ازموضـوعاتي اسـت کـه همـواره در                   سازگاري ميا 

فصل ششم با توجه به ايـن امـر، نحـوه           . ميان سياستگذاران پولي مورد بحث و مطالعه قرار گرفته است         

 و احتمال سـازگاري بـين اهـداف         ١٣٦٨-٨٣توزيع تاريخي رشد پول، تورم و رشد اقتصادي طي دوره           

 .دهد عملکرد سياستهاي پولي را مورد بررسي قرار مياقتصادي و

، موضوع فصل هفتم کتاب     ١٣٨٤ و   ١٣٨٣بيني تورم، رشد اقتصادي و نقدينگي براي سال           پيش

هـاي    بينـي   در واقع تحليلها و پيش    . ازنکات مهم در اين بخش توجه خاص به ساختار مالي دولت است           . است

تحت دو سناريوي متفاوت دولت اثرپـذير و دولـت اثرگـذار قابـل              مربوط به تورم، رشد اقتصادي و نقدينگي        

هـاي اصـلي      بوده و مولفـه     وضع مالي دولت قابل انعطاف    ) دولت اثرپذير (در حالت اول    . باشد  تبيين و ارائه مي   

رفتار مالي دولت نظير درآمدهاي غيرنفتي، مخارج جاري و عمراني با فروض خاصي که براي تعديل نرخ ارز                  

امـا در حـالتي     . گردد، از تقابل ميان متغيرهاي کلان اقتصاد بدست خواهد آمد           ي نفتي مطرح مي   و درآمدها 

بيني مقادير نقدينگي، رشد اقتـصادي   که بر اساس سند بودجه ارقام مالي دولت داده شده فرض شوند، پيش     

 .نمايد و تورم فرآيند ديگري را دنبال مي

. باشـد    مـي  ١رفته  رم، محاسبه نسبت از دست    يکي ديگر از مباحث بسيار مهم درمقولـه تو       

در يک تعريـف کلـي، کـاهش يـا زيـان            . دهد  اين مبحث فصل هشتم کتاب را به خود اختصاص مي         

در واقـع  . شـود   مـي   توليدي ناشي از يک سياسـت پـولي ضـدتورمي نـسبت از دسـت رفتـه ناميـده                  

ورم، ايـن نکتـه مهـم را        سياستگذار پولي  بايد در بسته سياستي طراحي شده خويش براي کاهش ت            

ثباتي در توليـد   هايي به شکل بي تواند با هزينه لحاظ نمايد که کاهش نرخ تورم از سطح پايداري مي        

رفته، آثار سياستهاي پولي بر توليـد و          اين فصل مواردي همچون مفهوم نسبت از دست       . همراه باشد 

 .گردد تورم ومحاسبه نسبت از دست رفته را شامل مي

  دو بحث و يا مشکل عمـده      . به طراحي قاعده سياستگذاري پولي اختصاص دارد      فصل نهم ،    

 ميان هدف تورم و رشد اقتـصادي در         ٢اول، مسئله ناسازگاري زماني   . فراروي سياستگذار پولي قرار دارد    

رود   انتظـار مـي   . باشد  هاي اثرگذاري سياستهاي پولي بر تورم مي        مدت و دوم، کنترل ناقص و وقفه        کوتاه

١ - Sacrifice Ratio  
٢ - Time inconsitency 
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رآيند سياستگذاري پولي، با حل اين دو مشکل از طريق تعيين هدف صـريح بـراي تـورم و هـدف                     در ف 

ضمني براي رشد اقتصادي و نيز پيروي از فرآيند تصحيح خطاي سياستگذار پولي در چارچوب قواعـد                 

در ادامـه ايـن فـصل چـارچوب نظـري           . پولي، آزادانه و مستقل ابزارهاي خود را تعيين و تعديل نمايـد           

گردد قاعـده پـولي هدفگـذاري رشـد نقـدينگي             استگذاري پولي تحت قاعده عنوان شده و سعي مي        سي

بيني متغيرها از اهداف تعيين شـده بـراي تـورم و رشـد اقتـصادي در                   براساس انحراف عملکرد يا پيش    

 .چارچوب فرايند تصحيح خطا طراحي گردد

متري و غيرپارامتري براي تعيين فصل دهم به برآورد قاعده پولي طراحي شده به دو روش پارا

در اين فصل به .  اختصاص دارد١٣٨٤اهداف سازگار براي رشد نقدينگي، تورم و رشد اقتصادي در سال 

شده در فصل نهم و با توجه به اهداف ارائه شده براي رشد اقتصادي و تورم،  کمک قاعده پولي طراحي 

جمعبندي مباحث و نتيجه گيري نيز در فصل  .ودش مقادير هدف سازگار براي رشد نقدينگي برآورد مي

 .يازدهم آمده است

  مروري بر مباحث مهم سياستگذاري پولي -٢-١

  ثبات قيمتها تقريباً در کليه کشورها به عنوان هدف اصلي  سياستگذاري پولي در نظرگرفته              

 سياستگذاري پولي   دستيابي به اين مهم مستلزم ايجاد سازوکاري دقيق و هدفمند از فرايند           . شده است 

. گـردد   هدفگذاري و نهايتاً تحليل سياستي را شـامل  مـي          , بيني  است که در شکل استاندارد خود پيش      

دستيابي به تـورم  . گردد  ثبات قيمتها شرط لازم براي دستيابي به سطوح پايدار رشد اقتصادي تلقي مي            

اجـراي  . را در امر سياستگذاري پولي استپايين و با ثبات مستلزم توانايي استفاده از ابزارهاي موثر و کا         

صحيح سياستگذاري پولي و بکارگيري هدفمند ابزارهاي پـولي نيـز مـستلزم شناسـايي عوامـل اصـلي                   

 .باشد گذار بر تورم مي اثر

اي از قبل پيچيده شـده بـراي بانـک مرکـزي نيـست و نيازمنـد                   دستيابي به هدف فوق،  نسخه     

همـاهنگي  . باشـد    نهاد مزبـور بـا ديگـر نهادهـاي سياسـتگذار مـي             هماهنگي و تعامل جدي و منطقي ميان      

, مالي و ارزي به عنوان سياستهاي مديريت تقاضاي کل سازگار با نيازهـاي واقعـي اقتـصاد                , سياستهاي پولي 

 .باشد مستلزم درکي صحيح از ميزان تزاحم نهادها و نحوه مشارکت آنها در دستيابي به اهداف مشترک مي

از ايـن رو    . باشـد   هاي تک رقمي و در سطوح پايين و با ثبات عجين مي              تورم ثبات قيمتها با  

درک صحيح مفهوم تورم و عوامل اثرگـذار بـر آن از ضـروريات دسـتيابي بـه ثبـات قيمتهـا محـسوب                        

تورم متغيري است که از برآيند نيروهاي موجـود  در سـمت عرضـه و تقاضـاي کـل اقتـصاد                      . گردد  مي

ي مازاد تقاضاي کل نسبت به عرضه موجب افزايش سـطح عمـومي قيمتهـا               به طور کل  . شود  حاصل مي 
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گردد اما به افزايش سطح قيمتها تنها در صورتي که مداوم و خود افزا بوده و داراي حافظه طـولاني                      مي

 .گردد مدت باشد تورم اطلاق مي

ر جدي تـر    تواند بسيا   کند مي   هايي که تورم بر جامعه تحميل مي        اقتصاددانان معتقدند هزينه  

تورم بـالا و بـي ثبـات موجـب اخـتلال در نظـام               . هاي ناشي از کند شدن رشد اقتصادي باشد         از هزينه 

بـي ثبـاتي تـورم نـه تنهـا موجـب       . گـردد  تخصيص قيمتها و برهم خوردن توزيع درآمد در جامعه مـي      

تـداوم آن   بلکـه   , شـود   دار شدن اعتبار سياستگذاران کلان اقتصادي به ويژه بانـک مرکـزي مـي               خدشه

 .تواند موارد حاد بي ثباتي سياسي کشور را نيز موجب گردد مي

عدم تعادلهـاي   . گردد  تورم به شرايط پايدار در بروز عدم تعادل هاي اقتصاد کلان مربوط مي            

اي   ساختار هزينه , از بعد عرضه  . گيرند  باشند که در بلندمدت شکل مي       پايدار داراي اجزاي ساختاري مي    

درجه وابستگي به واردات و ساختار نيروي کار، عوامل موثر          ,  بودن بهره وري کل اقتصاد     پايين, بنگاهها

تواند از فشارهاي تقاضـاي ايجـاد شـده از ناحيـه              از بعد تقاضا نيز تورم مي     .  باشند  در پايداري تورم مي   

ضـعيت  از آنجا که عدم تعادلهـاي خـارجي و نيـز و           . ناشي گردد ) دولت و خارجي  , پولي(بخشهاي مالي   

تورم حاصل  به تورم پولي موسوم , نمايند مالي دولت در نهايت به شکل رشد پول يا نقدينگي تجلي مي  

وابـسته  " وجود عدم تعادلهاي سـاختاري در بخـش دولـت و نيـز وضـعيت ناپايـدار و شـديدا                   . گردد  مي

قـدينگي  اي از رشـد ن      ترازپرداختهاي خارجي به نوسانات درآمد نفت موجب گرديده کـه بخـش عمـده             

 .درکشور شکل ساختاري به خود بگيرد

اي نـامطلوب و   تورم پديده" نمايند که اولا الذکر اين واقعيت را منعکس  مي   مجموعه عوامل فوق  

تـورم معلـول    " تواند در بلندمدت صدمات جدي بر پيکـره اقتـصاد وارد نمايـد؛ ثانيـا                ناميمون است که مي   

به علاوه  از    . سازد  اشد که شناسايي و مبارزه با آن را  دشوار مي          ب  بسياري از عوامل ساختاري در اقتصاد مي      

آنجا که تورم و رشد اقتصادي در کوتاه مدت همسو حرکت مي کنند،  مبـارزه بـا تـورم ممکـن اسـت در                         

کوتاه مدت زيانهايي به شکل کند شدن فرايند رشد اقتصادي در پي داشته باشد؛ ليکن در ميـان مـدت و                      

از ايـن روي سياسـتگذار   . ورم موجب بهبود رشد اقتصادي و افزايش اشتغال خواهد شـد     مدت کنترل ت    بلند

هاي دقيقـي   بيني بايست درک صحيحي از آثار سياستهاي ضد تورمي داشته باشد و بتواند با پيش           پولي مي 

 .از تورم و رشد اقتصادي، به تعديل ابزارهاي پولي خود بپردازد

فرايند سياستگذاري پولي از حساسيت زيادي برخـوردار        بيني تورم و رشد اقتصادي در         پيش

هاي کمي  لازمه شروع يک فرايند سياستگذاري است ليکن معيارهاي قـضاوتي               بيني  گرچه پيش . است

سياسي و تحولات جهاني    , درخصوص آثار برخي عوامل ناديده گرفته شده بر تورم نظير عوامل محيطي           
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هـاي کمـي و تلفيـق آن بـا            بالا بردن دقت پيش بينـي     ,  اساس براين.نيز در اين راستا مطرح مي باشند      

دهند تا بتوان     ها اين امکان را مي      بيني  پيش. باشد  معيارهاي قضاوتي از ضروريات سياستگذاري پولي مي      

ميزان انحراف عملکرد مورد انتظار متغيرهاي هدف از مقادير از قبل تعيـين شـده بـراي آنهـا را مـورد                      

 .شناسايي قرار داد

تعيـين  . اي برخوردار است    فگذاري تورم و رشد اقتصادي نيز در اين راستا از اهميت ويژه           هد

اينکـه چـه نهـادي      . بر اولويتهاي نظام سياسي مبتني مي باشد        "انتخابي سياستي بوده و معمولا    , اهداف

 اما به طـور يقـين ضـرورت   . باشد همچنان درمحافل اقتصادي محل چالش مي, کند اهداف را تعيين مي 

طلبد که اهداف براساس تفاهم و تعامل کليـه نهادهـاي سياسـتگذار     هماهنگي سياستهاي اقتصادي مي 

الزامـات  , تعيـين گردنـد  ) پـنج سـاله  (چنانچه اين اهداف براساس يک برنامه ميان مـدت  . تعيين گردند 

نه، ارقـام   اما چنانچه دولت براساس نيازهاي مالي سالا      . سياستي خاص آن را نيز به دنبال خواهد داشت        

بودجه را به نحوي تنظيم نمايد که اجراي آن عملکرد سازمانهاي ديگر را از اهداف کمي در نظر گرفته                   

شده در برنامه هاي ميان مدت منحرف نمايد لازم است چنين تبعاتي در تنظيم مجـدد اهـداف کمـي                    

نهادهـاي ديگـر    تحـت چنـين شـرايطي       . براي نهادهاي سياستگذار به ويژه بانک مرکزي لحاظ گردنـد         

 .وضعيت مالي دولت را به عنوان قيد در برنامه ريزي خود لحاظ نمايند" بايست عملا مي

 ٩٠المللي تمرکز بر هدف کنترل تورم و دستيابي به ثبات قيمتي از اواسط دهـه                  از بعد بين  

. تميلادي شکل جديدي از مکانيزم پاسخ دهي و شفافيت را براي سيستمهاي پولي ايجـاد نمـوده اس ـ                 

تمايـل و    , ٩٠انتخاب هدف ثبات قيمتي و کنترل تورم در سطوح پايين و يک رقمـي از اواسـط دهـه                    

تجربـه کـشورهاي توسـعه يافتـه        . دهد  همگرايي جهاني براي مبارزه با اين پديده نامطلوب را نشان مي          

وري با ابزارهـاي طـرف تقاضـا مقـدور نيـست و هـيچ کـش               " دهد که کاهش پايدار تورم صرفا       نشان مي 

مگر اينکه بطور موثر و کـارا  از ابزارهـاي در دسـترس    , تواند تورم را به سطوح پائين راهبري نمايد   نمي

 .مند گردد وري کل عوامل توليد نيز بهره جهت بهبود بهره

نحوه تعيين ابزارهاي پولي و يا به طور کلي ابزارهاي سياستي نيز دريک فراينـد سياسـتگذاري                 

, گرچـه در محافـل اقتـصادي   .  که در اين مطالعه مورد بررسي قـرار گرفتـه اسـت     پولي از موضوعاتي است   

باشـد لـيکن اسـتقلال عمليـاتي در تعيـين             کمتر مورد توافق مـي    ,استقلال بانک مرکزي در تعيين اهداف     

 تقريباً مورد توافق عامه اقتصاددانان و بانکداران مرکزي بـوده و از ايـن  , ابزارهاي پولي پس از تعيين اهداف   

حيث مديريت صحيح پولي نيازمند استقلال و اقتدار مقام پولي در استفاده و تنظيم ابزارهاي در دسـترس                  

 .باشد مي



  مرور کلي

 
٩

در غيـاب  . ميزان پايبندي به اهداف نيازمند تصريح يک سازوکار تعهد و پاسـخ دهـي اسـت            

 بـه انحرافـات     گرفتـه و عـدم پاسـخگويي        سازوکار فوق، اعتبار و مقبوليت سياستگذار مورد خدشه قرار          

روي .  حاصل نسبت به اهداف، از ديد عموم  نوعي عدم کارايي نظـام سياسـتگذاري تلقـي مـي گـردد                    

العمل مغاير بـا آنچـه سياسـتگذاران انتظـار      برگرداندن عاملان اقتصادي از تصميمات بلندمدت و عکس      

 ـ. ثباتي تورم را دامن خواهـد زد        دارند نهايتاً رشد اقتصادي را تحديد و بي        راين اسـاس ايجـاد حـداقل       ب

سياسـتگذار  . تواند فرايند نيل به اهداف کلان اقتصادي را تـسهيل نمايـد             شفافيت در سياستگذاري مي   

بايست نسبت به پايبندي به هدف تورم و ميزان پاسخگويي نسبت به اهـداف بـا                  پولي بر اين اساس مي    

 از هدف تـورم را بـه اطـلاع عمـوم            دولت و مجلس به توافق لازم دست يابد و بطور شفاف علل انحراف            

گرچه اين مکانيزم براي کشورهايي که داراي رژيم هدفگذاري تورم نمي باشند تعهدي الزام آور   . برساند

نيست ليکن بانکهاي مرکزي اغلب کشورها براي حفظ اعتبار سياستهاي پولي خـود نيازمنـد همراهـي                 

 .باشند عموم مي

. ر ادوار گذشته مبتني بر هدفگذاري پولي بوده است        رژيم حاکم بر سياستهاي پولي کشور د      

نيازهاي لازم، اجـراي کامـل نظـام پـولي            به دليل وجود محدوديتها و قيود سياستي و عدم تامين پيش          

براين اساس اهداف پولي نظيـر رشـد     . باشد  مبتني بر هدفگذاري تورم در ايران در حال حاضر مهيا نمي          

اف تورم، رشد اقتصادي و با لحاظ کردن قيود مالي دولـت تعيـين              نقدينگي و يا حجم پول براساس اهد      

در اين کتاب نوعي قاعده پولي براي بانک مرکزي ايران طراحي گرديد تا براي اولين مرتبه                . خواهد شد 

هدف از استخراج اين قاعده رفتاري ايجاد ساز و کاري براي           . به مرحله آزمون و تصحيح خطا قرار گيرد       

ل دسترس و معتبر پولي است تا ضمن حفظ اعتبار مقام پولي از حيث دسترسـي بـه                  تعديل اهداف قاب  

 .اهداف رشد نقدينگي ، اهداف تورم و رشد اقتصادي نيز تامين گردند

پژوهشي است که ضمن تاکيد بر مـوارد فـوق، در راسـتاي بهبـود و                , براين اساس کتاب حاضر   

 .يابي به اهداف کلان طراحي و تنظيم گرديده استارتقاي اعتبار و مقبوليت سياستگذار پولي جهت دست
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