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 مدیریتی خلاصه -1

 %۴۱5۴به  یواحد درصد 2۱ولی را در پیش گرفت و با کاهش ، روندی نز۴۹۳2در تیرماه سال  %۱۱ مرزنرخ تورم سالانه پس از عبور از 

 ۴۹۳۹ماه سال از دینرخ تورم ماهانه اماّ، باقی مانده است.  %۴۶الی  %۴۱ یکنون در بازهرسید و از آن زمان تا ۴۹۳۹ه سال مادر دی

رخ تورم به کاهش نطور قطع بههای پیش کاهش یافته و این روند تا کنون ادامه یافته است. این وضعیت نسبت به ماهطور قابل توجهی به

 های آتی منجر خواهد شد.سالانه در ماه

. ه استدرصد رسید ۴۴به  ۴۹۳۱و در بهار در حال نزول بوده کنون تا ۴۹۳2 سال از اردیبهشت نیز ندهشاخص قیمت تولیدکننرخ تورم 

 کننده با کاهش بیشتری همراه بوده است.تورم این شاخص نسبت به تورم شاخص قیمت مصرفبنابراین، 

ای طرف هشامل مولفهمدت کوتاهعوامل . کردمدت و عوامل بلندمدت تقسیم به دو دسته عوامل کوتاهتوان را میعوامل موثر بر تورم 

در فصول اخیر نقش  نرخ تورم کالاهای وارداتی ،طرف عرضهمیان عوامل مؤثر بر نرخ تورّم در  از .ندسته های طرف تقاضاعرضه و مولفه

و تثبیت نرخ اسمی  از یک سو های جهانیکاهش قیمت ،۴۹۳۱فصل اول سال  ویژهبهو  ۴۹۳2سال  تابستاناست. از  کننده داشتهتعیین

ای طهکالاهای واس همم. با توجه به نقش اندسهمی قابل توجه در توضیح روند کاهشی شاخص قیمت ریالی واردات داشتهاز سوی دیگر، ارز 

ص خکاهش رشد شا یدهندهتوضیحیکی از دلایل کاهش رشد شاخص قیمت ریالی واردات د رسبه نظر می وارداتی در تولید صنعتی،

نسبت به  ۴۹۳۱کالاهای صنعتی در بهار  برای ، شاخص قیمت تولیدکنندهلازم به اشاره است کهباشد. قیمت تولیدکننده در این دوره 

الاهای صنعتی در شاخص قیمت ضریب اهمیت ک و این در شرایطی است که رسیده است( %۹)به + فصل مشابه سال قبل کاهش یافته

 .است %۱۴کننده حدود لیدتو

تاکنون روندی کاهشی  ۴۹۳2دهد که سهم تورم گروه کالاها از سال نشان می کنندهمصرفتفکیک سهم تورم کالاها و خدمات از تورم 

 که پذیریتجارت اقلامتورم  ، در این دورهطور کلیبهداشته و در مقابل، سهم تورم گروه خدمات روندی صعودی را طی نموده است. 

 .تر بوده استنسبت به سایر اقلام کماند وابستگی بیشتری به نرخ ارز داشته

در این  است. بودهتقاضا مواجه  ضعفاقتصاد کشور با  ۴۹۳۹کم از زمستان سال که دست حاکی از آن استشواهد در سمت تقاضا، 

ویژه زمستان و به ۴۹۳۹موجودی انبار به تولید صنایع بورسی در سال  تنسبی سابقهافزایش بی ترین شواهد آماری،خصوص، یکی از مهم

 .است کنون مؤثر بوده تا ۴۹۳۹از زمستان  تورم کاهش در که دانست عواملی جمله ازتوان تقاضا را میضعف بنابراین، . است این سال

بر نرخ تورّم هستند، در بلندمدّت، عوامل بنیادین تورّم یعنی انضباط مالی، انضباط  مدّتکوتاهکه داری تأثیری گذرا و  یگذشته از عوامل

 ی نرخ تورّم هستند. کنندهنپولی، و انتظارات تورّمی تعیی
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ش کاهدرصد  ۴۱٫۶با افت و خیزهایی در پایان سال به رقم  ،درصد بودواحد  22٫۱ برابر ۴۹۳۹ابتدای  که دررشد نقطه به نقطه پایه پولی 

را دنبال رشد پایه پولی  سیاست کنترل ۴۹۳2نسبت به سال  ۴۹۳۹دهد که بانک مرکزی در سال . بررسی ارقام پایه پولی نشان مییافت

 ۴۹۳۹ای از افزایش نرخ رشد پایه پولی در سال بخش عمده .استسزایی داشته تورم سهم به ی نرخندهاین سیاست در روند کاه و کرده

شود که با افزایش فشار دولت به سیستم بانکی، تشدید شد. از آنجایی که دولت در ها به بانک مرکزی مربوط میبانکبه افزایش بدهی 

و با افزایش فشار به سیستم بانکی درصدد تامین بخشی از این کسری بود، موجب افزایش بدهی  مواجهبا کسری بودجه  ۴۹۳۹سال 

ها به بانک مرکزی کاهش و بدهی دولت به بانک مرکزی بدهی بانک ۴۹۳۱ه نخست سال ها به بانک مرکزی شد. اما در سه ماهبانک

 قدینگین یرشد نقطه به نقطه افزایش یافت. در واقع بدهی دولت به بانک مرکزی عامل فزاینده پایه پولی در بهار سال جاری بوده است.

درصد رسید.  2۱5۳به  پوشش آماری افزایش بدون در نظر گرفتن ،در پایان سالو  طی نمود را مسیری نزولی ۴۹۳۹از ابتدای سال  نیز

 .افزایش یافته استدرصد  225۴ معادلنقدینگی  ۴۹۳۱سال  در دوازده ماهه منتهی به خردادهمچنین 

 ه بهبودب یافت و منجردولت افزایش گذاری اقتصادی کیفیت سیاستبینی و اعتماد آحاد اقتصادی به ، خوشیازدهمدولت  شروع به کاربا 

 و نهادینیاز به اصلاحات ساختاری  از کانال انتظارات تورمی، اما برای کاهش هرچه بیشتر تورم ؛گردید در این دوره انتظارات تورمی

 است. بیشتر

 گیردمی قرار کاهشی مسیری در بعد به ۴۹۳۱ تابستان از نقطه به نقطه تورمدهد که نشان می بینی غیرشرطی تورمنتایج حاصل از پیش

 به منتهی سالانه تورم همچنین .رسید خواهد درصد ۴2٫۹ به افزایش اندکی با ۴۹۳۱ بهار در و درصد ۴2٫۱ به ۴۹۳۱ سال پایان در و

شود این روند کاهشی تورم تا پایان سال جاری ادامه بینی میکاهش یافته و پیش ایتا اندازه همان سال بهار به نسبت ۴۹۳۱ تابستان

 . برسد ۴۹۳۱ زمستان در درصد ۴۹٫۱ به رمکه توتا جایی ،کندپیدا 

ناریوی س دردهد که بینی شرطی تورم نشان مینتایج پیش ،نرخ ارز بازار آزاد در نظر گرفته شده برایسناریوی  سهبراساس همچنین، 

هزار میلیارد ریالی( تورم نقطه به  ۴۱۱ریال و کسری بودجه  ۹۹2۱۱درصدی نقدینگی، نرخ دلار ثابت در سطح  22نرخ ارز ثابت )رشد 

 ۹2۹۱۱درصدی نقدینگی، نرخ دلار کاهشی به سطح  22سناریوی نرخ ارز کاهشی )رشد  دردرصد و  ۴۴52به  ۴۹۳۱نقطه در پایان سال 

 به ارز نرخ افزایش فرض با نیز آخر سناریوی در .رسیدخواهد درصد  ۳٫۴به نرخ تورم هزار میلیارد ریالی(  ۴۱۱ریال و کسری بودجه 

 به ۴۹۳۱ سال پایان در نقطه به نقطه تورم نرخ نیز هزار میلیارد ریالی( ۴۱۱درصد و کسری بودجه  22)رشد نقدینگی  ریال ۹۱2۱۱

 .رسید خواهد درصد ۴25۶
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 گذشته فصول در قیمت شاخص تحولات مرور -2

 کنندهتورم شاخص قیمت مصرف -2-1

بر اساس گزارش بانک مرکزی، متوسط نرخ تورم شاخص قیمت 

روندی صعودی را در پیش گرفته بود،  ۴۹۸۳کننده، که از سال مصرف

، وارد مسیر نزولی شد ۴۹۳2در مهرماه  %۱۱با رسیدن به سطح 

واحد درصد کاهش  2۱ماه،  ۴۱ای که طی مدت گونه(؛ به۴-2 نمودار)

تا  ۴۹۳۹ماه از دیرسید.  ۴۹۳۹ماه درصد در دی ۴۱5۴یافت و به 

قرار داشت. نرخ درصد  ۴۶الی  ۴۱ی نرخ تورم در بازه ۴۹۳۱تیرماه 

ا ر متوسط سالانه روندی مشابه با نرخ تورمتورم نقطه به نقطه نیز 

 های اخیر به نرخ تورم بسیار نزدیک بوده است.دنبال کرده و در ماه

 کننده مصرف متیق شاخص تورم نرخ ۴-2 نمودار

 

در مقایسه با  ۴۹۳2نرخ تورم ماهانه را از ابتدای سال  2-2 نمودار

دهد. نشان می ۴سال اخیر 2۱الگوی بلندمدّت نرخ تورم ماهانه طی 

درصدی را تولید خواهد کرد.  2۱ی ، نرخ تورم سالانهی بلندمدتالگو

نیز  %۴۱و  %۴۱ی الگوهای ماهانه تورم برای تحقق نرخ تورم سالانه

                                                      

های ی میانگین نرخ تورّم ماهانه در هر یک از ماهالگوی تورم ماهانه، از محاسبه ۴

 .است آمده دست به اخیر سال 2۱سال، طی 

سال اخیر ترسیم  2۱چین در زیر الگوی بلندمدّت به صورت خط

، نرخ تورم ماهانه به کمتر از الگوی ۴۹۳2اند. از شهریور سال شده

ادامه یافت. از خرداد  ۴۹۳۹تا خرداد بلندمدت خود رسید و این روند 

ماه لگوی بلندمدت بالاتر رفت و در دینرخ تورم ماهانه از ا ۴۹۳۹

 بازگشت. همان سال، بار دیگر به سطحی کمتر از الگوی بلندمدت

، بر ۴۹۳۱به جز در ماه خرداد سال  ۴۹۳۹ماه روند تورم ماهانه از دی

 است. تر قرار گرفته یا کم %۴۱روی الگوی تورم 

 مقایسه نرخ تورم ماهانه و الگوی تورم ماهانه 2-2 نمودار

 

ه شاخص قیمت گان ۴2های بررسی نرخ تورم نقطه به نقطه گروه

دهد که نرخ نشان می (۱-۹ نمودار) ۴۹۳۱ماه کننده در خردادمصرف

های این شاخص، به غیر از شاخص بهداشت و تورم در تمامی گروه

 مدت بوده است.تر از نرخ تورم نقطه به نقطه بلنددرمان، پایین
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 بتسن کنندهمصرف قیمت شاخص هایگروه تورم نرخ روند بررسی با

 بهداشت گروه در که شودمی مشاهده آنها، یماهانه مدتبلند الگوی به

 الگوی تورم نرخ از همواره ،کنونتا  ۴۹۳2از سال  تورم نرخ درمان، و

 و هاخوراکی گروه مانند مواردی در. است بوده بالاتر بلندمدت

 پیشی حالدر  ۴۹۳۱بهار  در نقطه به نقطه تورم نرخ ،نیز هاآشامیدنی

 نمودارو  ۹-2 نمودار) است بوده خود بلندمدت الگوی به نسبت گرفتن

 غیرقابل هایگروه تورم که رسدمی نظر به گونهاینن بنابرای(. 2-۱

 ارز نرخ به کمتری ستگیواب که کننده،مصرف قیمت شاخص تجارت

 این به. اندنداشته قرار کاهنده مسیر در اخیر هایماه طی ،دارند

 زا ناشی اخیر هایدوره در تورم کاهش سوال این است که آیا ترتیب،

 ورمت نرخ بازگشت انتظار باید آیا و ؟است موقتی  و مدتکوتاه عوامل

 داشت؟ را اخیر سال 2۱ مدتبلند روند به

 بلندمدت یالگو با سهیمقا در هایخوراک ماهانه تورم نرخ ۹-2 نمودار

 

 بلندمدت یالگو با سهیمقا در درمان و بهداشت ماهانه تورم نرخ ۱-2 نمودار

 

 و کالا گروه تورم بخش دو به را کنندهمصرف قیمت شاخصتورم  اگر

 همس که کرد مشاهده توانمی آنگاه ،کنیم تقسیم خدمات گروه تورم

 داشته کاهشی روندی تاکنون یازدهم دولت آغاز از کالا گروه تورم

 نموده طی را صعودی روندی خدمات گروه تورمسهم  مقابل، در و است

در صورتی که شاخص قیمت کالا را متاثر از نرخ . (۱-2 نمودار) است

و شاخص قیمت خدمات  جهانی و رکود سمت تقاضا یها، قیمتارز

اندازی برای نرخ تورم در را متاثر از انتظارات تورمی بدانیم، چه چشم

 توان ترسیم کرد؟آینده می
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 خدمات تورم و کالا تورم اساس بر تورم نرخ بیترک ۱-2 نمودار

 

 تورم شاخص قیمت تولیدکننده -2-2

و نقطه به نقطه شاخص قیمت تولیدکننده  سالانه نرخ تورم ۶-2 نمودار

-به صورت فصلی نشان می ۴۹۳۱تا فصل بهار  ۴۹۸۳فصل بهار را از 

مه کننده از نیدهد. نرخ تورم تولیدکننده نیز همانند نرخ تورم مصرف

در تابستان  %۱۴روندی نزولی را در پیش گرفته و از  ۴۹۳2دوم سال 

رسیده است. نرخ تورم نقطه  ۴۹۳۱در بهار سال  %۴۴به  ۴۹۳2سال 

رسیده  %۱به  ۴۹۳۱در بهار با کاهش شدید به نقطه تولیدکننده نیز 

سال اخیر  ۴5۱است. کاهش نرخ تورم شاخص قیمت تولیدکننده طی 

، در شرایطی اتفاق افتاده که نرخ %۴۴و رسیدن به نرخ  %۹۱ان به میز

بوده است. کاهش  %2۱تورم بلندمدت تولیدکننده در بیست سال اخیر 

نرخ تورم شاخص قیمت تولیدکننده با شدت بیشتری در مقایسه با 

کننده اتفاق افتاده است. با توجه به اینکه تورم شاخص قیمت مصرف

 فروشی کالاهای مصرفیی قیمت عمدهگیرندهتورم تولیدکننده در بر

-توان انتظار داشت که تورم مصرفهای تولید است، آیا میهینو هز

های آینده کاهش کننده تبعیت کرده و در ماهکننده از تورم تولید

 بیشتری پیدا کند؟ 

 دکنندهیتول متیق شاخص تورم نرخ ۶-2 نمودار

 

و نقطه به نقطه شاخص قیمت  سالانه در شرایطی که نرخ تورم

کننده به یکدیگر بسیار نزدیک هستند و طی هفت ماه اخیر در مصرف

اند، این سؤال وجود دارد که آیا میانگین باقی مانده %۴۱سطح تقریبی 

سال اخیر رسیده  2۱بلندمدّت تورم به سطحی کمتر از نرخ بلندمدت 

ماند یا باقی می %۴۱است؟ و آیا نرخ تورم از این پس در میانگین 

ماه  ۴درصدی در  ۴۱ی اینکه با توجه به استمرار الگوی تورم ماهانه

کاهش خواهد یافت؟  هر چه بیشتر، های آتیاخیر، نرخ تورم در ماه

احتمال بازگشت نرخ تورم به سطح بلندمدت خود در بیست سال 

 درصد( چقدر است؟ 2۱گذشته )یعنی حدود 

های وجوی پاسخ برای پرسشگزارش، با هدف جست سومدر فصل 

مدّت و بنیادین مؤثر بر تحولات فوق، به تحلیل عوامل کوتاه

انداز این عوامل در های قیمت در فصول گذشته و چشمشاخص

  های آتی پرداخته خواهد شد. فصل
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۳ 

 

های قیمت در فصول تحلیل تحولات شاخص -3

 آنها انداز آتیچشمگذشته و 

مدت بر افزایش و یا در این قسمت به بررسی عواملی که در کوتاه

کاهش تورم اثرگذارند پرداخته خواهد شد. تورم کالاهای وارداتی در 

های جهانی بر نرخ تورم مدت از کانال نرخ ارز و کاهش قیمتکوتاه

ه کنندشاخص قیمت تولیدکننده و نرخ تورم شاخص قیمت مصرف

های انرژی و افزایش یا کاهش تقاضا رگذارند. تغییر قیمت حاملاث

 عوامل دیگر هستند که بر نرخ تورم موثراند.

 عرضه طرف: مدّت کوتاه عوامل -3-1

 یواردات تورم  -3-1-1

تغییر در قیمت کالاهای وارداتی در اقتصاد ایران همواره یکی از عوامل 

قیمت کالاهای مدت بوده است. ها در کوتاهموثر بر سطح عمومی قیمت

ها را سطح عمومی قیمتاز دو طریق مدت تواند در کوتاهوارداتی می

های بهای کالا تغییراز طریق  :الف( اثر مستقیم دهد:تحت تأثیر قرار 

لید توی ههزین تغییراز طریق  :مستقیممصرفی وارداتی  ب( اثر غیر

  های وارداتی.قیمت نهاده تغییرناشی از 

 تغییر و ۴نرخ اسمی ارزتغییر  عاملتوان به دو میتورم وارداتی را 

. برآیند این دو عامل است نسبت دادقیمت جهانی کالاهای وارداتی 

                                                      

(، در بلندمدت این نرخ تورم است PPPدر چارچوب تئوری برابری قدرت خرید ) ۴

مدت، تغییرات نرخ ارز گذارد و نه نرخ ارز بر تورم. اما در کوتاهکه بر نرخ ارز اثر می

 قادر به اثرگذاری بر نرخ تورم است.
 ت، ازهای این بخش قرار گرفته اسشاخص قیمت ریالی واردات که پایه تحلیل 2

ترکیب شاخص دلاری واردات و شاخص قیمت اسمی دلار در بازار آزاد به دست 

آمده است. لازم به ذکر است که شاخص قیمت دلاری واردات نیز بر اساس اطلاعات 

ای توسط موسسه عالی تفصیلی واردات کالاهای گمرکی و در قالب روش زنجیره

 شده است.  ریزی محاسبهوهش مدیریت و برنامه آموزش و پژ

 کند.که قیمت ریالی کالاهای وارداتی در بازار داخلی را تعیین می

دهد، رشد شاخص قیمت ریالی نشان می ۴-۹ نمودارگونه که همان

ارقام  ۴۹۳2و نیمه اول سال  ۴۹۳۴که در تمام فصول سال  2واردات

به دلیل  ۴۹۳2سال  دوم را تجربه کرده است، از نیمه مثبت و بزرگی

اهش قیمت جهانی کطور کاهش و تثبیت نرخ اسمی ارز و همین

شدت کاهش یافته و در مقاطعی نیز وارد دامنه  به کالاهای وارداتی

منفی شده است. نکته قابل توجه آن است که هرچند روند کلی 

، دهشاخص قیمت ریالی واردات متاثر از روند شاخص نرخ اسمی ارز بو

کاهش  ۴۹۳۱فصل اول سال  ویژهبه، و ۴۹۳2سال  تابستاناما از 

ری کالاهای وارداتی سهمی قابل توجه در توضیح رفتار قیمت دلا

گر آن است بیان 2-۹ نمودارشاخص قیمت ریالی واردات داشته است. 

 دهنده روندتواند یکی از عوامل توضیحانی میهای جهکه کاهش قیمت

 . ۹های اخیر باشدکاهشی شاخص قیمت دلاری واردات در فصل

تواند تحت تاثیر دو عامل اساسی باشد. عامل قیمت دلاری واردات می روند شاخص ۹

اول نرخ تورم کشورهای مبداء واردات است و عامل دوم هزینه مبادله واردات برای 

 ۴۹۳۱ویژه در فصل اول کشور مقصد است. رشد شاخص قیمت دلاری واردات به

ن توان به عنواانی داشته است و این را میهای جهکاهش بیشتری نسبت به قیمت

ای برای کاهش هزینه مبادله واردات کشور، که قاعدتا از روند مذاکرات نشانه

 ای ناشی شده است، تلقی کرد.هسته



 

۴۱ 

 

 نیانگیم و واردات یدلار و یالیر متیق شاخص نقطه به نقطه رشد ۴-۹ نمودار

 (درصد) ارز نرخ

 

 های مهم کالاییقیمت جهانی برخی گروهفصلی تغییر  2-۹ نمودار

 

 کنندهمصرف قیمت شاخص بر وارداتی تورم تاثیر  -3-1-2

خانوار از کالاهای قابل تجارت تشکیل برخی از اجزای سبد مصرفی 

طور معمول شاخص قیمت کالاهای قابل تجارت در مقایسه . بهاندشده

با کالاهای غیرقابل تجارت و همچنین خدمات، حساسیت بیشتری به 

                                                      

 منظور از نرخ ارز، قیمت دلار در بازار آزاد است.  ۴

ی همبستگی رشد ماهانه ۹-۹ نمودارقیمت کالاهای وارداتی دارد. در 

عنوان جزء اصلی قیمت کالاهای وارداتی، با نرخ تورم ، به۴نرخ ارز

کننده را نشان گانه شاخص قیمت مصرف ۴2های ی گروهماهانه

شاخص قیمت هایی از رم گروهرود، توطور که انتظار میدهد. همانمی

در آنها را  بازار کننده که کالاهای وارداتی سهم بیشتری از مصرف

. از بین دهندمی، همبستگی بالاتری با نرخ ارز نشان اختیار دارند

کننده، اثاث و لوازم منزل، های مختلف شاخص قیمت مصرفگروه

تفریح و امور فرهنگی )شامل لوازم صوتی و تصویری و کالاهای ورزشی 

و حمل و نقل )شامل قیمت  حی و ...(، دخانیات، پوشاک و کفشریو تف

 خودرو و قطعات یدکی( بالاترین ضریب همبستگی با نرخ ارز را دارند. 

 یهاگروه یماهانه تورم با دلار نرخ یماهانه رشد یهمبستگ بیضر ۹-۹ نمودار

 کنندهمصرف قیمت شاخص مختلف

 

 ۴۹۳۹ماه سال شخص از دیطور مهای اخیر و بهند نرخ ارز در ماهرو

ماه ، کاهنده بوده و میانگین نرخ ارز در خرداد۴۹۳۱ماه سال تا خرداد
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۴۴ 

 

درصد افزایش یافته است.  ۴5۴۱، تنها ۴۹۳۹نسبت به خرداد  ۴۹۳۱

، شودمشاهده می ۱-۹ نمودار درطور که تحت تاثیر این روند، همان

گروهی که دارای همبستگی بیشتری  ، از میان پنج۴۹۳۱در خردادماه 

چهار گروه کمتر از تورم نقطه  با نرخ ارز هستند، تورم نقطه به نقطه

ست. همچنین، مشاهده کننده بوده ابه نقطه کل شاخص مصرف

تر از تورم شاخص کل شود که تورم نقطه به نقطه کالاها، پایینمی

 ۴۹۳۱خدمات، در خردادماه  است، در حالی که تورم نقطه به نقطه

 درصد بوده است.  ۴۸معادل 

ز در خ ار، به دلیل ثابت ماندن تقریبی نررفتمیطور که انتظار همان

 پذیرتورم کالاهای تجارت ۴۹۳۱ماه یک سال گذشته، در خرداد

ات که تورم خدموسط نرخ تورم قرار گرفته است. درحالیتر از متپایین

تورم است. حتی در  و کالاهای غیرقابل تجارت، بالاتر از متوسط نرخ

ها مانند بهداشت و درمان، تورم سالانه از متوسط گروهمورد بعضی از 

فت که توان نتیجه گرترتیب میبلندمدت تورم نیز بالاتر است. به این 

اثر کاهنده بر روی از طریق کاهش تورم کالاهای قابل تجارت نرخ ارز 

 کننده داشته است.نرخ تورم شاخص قیمت مصرف

 کنندهمصرف متیق شاخص یاجزا نقطه به نقطه تورّم سهیمقا ۱-۹ نمودار

 ۴۹۳۱ خردادماه در تورّم مختلف یهاگروه

 

 دهکنن تولید قیمت شاخص بر داتیروا تورم تاثیر  -3-1-3

ای، به دلیل سهم واسطه ویژهبهای و قیمت کالاهای وارداتی سرمایه

ننده کتولید، نقشی اساسی در قیمت تولیدقابل توجه آنها در هزینه 

دود ح ،های وابسته به این نوع کالاها دارند. از طرف دیگربخشدر 

، بنابراین تغییر در قیمت هستندای واردات کشور مواد واسطه ۴۱%

کننده را تحت کالاهای وارداتی پیش از آنکه شاخص قیمت مصرف

نه گوتاثیر قرار دهد، بر شاخص قیمت تولیدکننده موثر است. همان

دهد، رشد شاخص قیمت ریالی واردات در نشان می ۱-۹ نمودارکه 

ی جهانی، هاهای اخیر، تحت تاثیر ثبات نرخ ارز و افت قیمتفصل

منفی شده است. به نظر  ۴۹۳۱ار طور خاص در بهکاهش یافته و به

هنده کاهش رشد شاخص دتوضیحرسد که این امر یکی از دلایل می

 ا آن است که رشدکننده در این دوره باشد. دلیل این ادعقیمت تولید

اده ترین استفکننده بخش صنعت به عنوان مهمشاخص قیمت تولید

6%

19%

-5%

12%12%

21%

-2%

13%
19%

33%

11%12%
15%

18%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

رد  
مو

ت 
دما

 خ
م و

وار
و ل

ث 
اثا

…

ی
نگ

ره
ر ف

مو
و ا

ح 
فری

ت
ت

نیا
خا

د
ش

کف
 و 

ک
شا

پو
قل

و ن
ل 

حم
ها

ی 
یدن

شام
و آ

ها 
ی 

راک
خو

ت
طا

تبا
ار

ت
وخ

 س
ق و

 بر
ب و

، آ
کن

مس
تل

 ه
ن و

ورا
ست

ر
ان

رم
و د

ت 
اش

هد
ب

یل
ص

تح
قه

فر
مت الا
ک

ت
دم

خ

1394تورم نقطه به نقطه خرداد ماه 

متوسط بلندمدّت تورم نقطه به نقطه

1394تورم نقطه به نقطه کل خرداد ماه 



 

۴2 

 

 نمودارگونه که از ای وارداتی، همانای و واسطهکننده کالاهای سرمایه

قابل مشاهده است، از روند کلی شاخص قیمت ریالی واردات  ۹-۱

 یطور خاص، رشد شاخص قیمت تولیدکنندهکند. بهتبعیت می

 کاهشنسبت به فصل مشابه سال قبل  ۴۹۳۱کالاهای صنعتی در بهار 

کالاهای صنعتی در شاخص . ضریب اهمیت رسیده است %۹یافته و به 

خوبی نقش تواند بهاست، و این می %۱۴ده حدود ـید کننقیمت تول

ه کنندارداتی را در شاخص کل قیمت تولیداساسی قیمت کالاهای و

 نشان دهد.

 دکنندهیتول متیق شاخص و یالیر واردات یالیر شاخص رشد ۱-۹ نمودار

 قبل سال مشابه فصل به نسبت( صنعت)

 

ای همیزان همبستگی شاخص قیمت تولیدکننده گروه ۶-۹ نموداردر 

از کل شاخص قیمت  %۱۱کالایی مهم صنعتی )با داشتن سهم حدود 

د. انای ارائه شدهتولیدکننده( با شاخص قیمت ریالی واردات واسطه

ای هغیر از تورم تولید کک و فرآورده شود بهگونه که مشاهده میهمان

ها دارای حاصل از پالایش نفت، رشد شاخص قیمت سایر گروه

ای همبستگی قابل توجهی با شاخص قیمت ریالی واردات واسطه

ین وابستگی در دو گروه تولید فلزات پایه و ا ۴-۹ نمودار هستند. در

های شیمیایی در طول زمان نشان داده تولید مواد شیمیایی و فرآورده

 قابل استنباط ۶-۹ نمودارو  ۴-۹ جدولگونه که از شده است. همان

 ۴۶5۱کننده این دو گروه که سهمی حدود است، شاخص قیمت تولید

کننده دارند، تحت تاثیر روند یمت تولیددرصدی از شاخص کل ق

های جهانی و به تبع آن، کاهش شاخص قیمت ریالی قیمتکاهشی 

 اند.های اخیر با کاهش مواجه شدهدر فصل واردات

سهم از کل  شاخص  گروه نام

 )درصد( تولیدکننده

تورم نقطه به نقطه 

 ۴۹۳۱در خرداد 

 -۳5۶ ۴5۱ تولید فلزات پایه

شیمیایی و تولید مواد 

 فرآورده های شیمیایی

۳ ۱5۹- 

 -۴۱5۳ ۴۶5۱ مجموع

 (صنعت)ساخت یدیتول متیق شاخص مهم هایگروه ۴-۹ جدول

 

 یالیر تورم با های شاخص قیمت تولیدکنندهگروه تورم یهمبستگ ۶-۹ نمودار

 یاواسطه واردات
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۴۹ 

 

 دیتول قیمت شاخص و ایواسطه واردات یالیر متیق شاخص رشد ۴-۹ نمودار

 شابهم فصل به نسبت ییایمیش هایفرآورده و ییایمیش مواد دیتول و هیپا فلزات

 قبل سال

 

 یانرژ یهاحامل متیق اصلاح  -3-1-4

اثر قابل توجهی  ۴۹۳۱ی خرداد یکی از عواملی که بر روی تورم ماهانه

های انرژی بود. نرخ تورم ماهانه در داشت، اصلاح قیمت حامل

خردادماه، برخلاف روند پنج ماه پیش از آن، که در سطح الگوی 

درصدی تثبیت شده بود، حتی از میانگین بلندمدّت  ۴۱ی تورم ماهانه

درصد رسید  ۴5۶پیشی گرفت و به ( %۴)ادماه ی خردتورم ماهانه

 .(را ببینید 2-2 نمودار)

ها را بر اساس گاز و سایر سوخت ،ی گروه برقتورم ماهانه ۸-۹ نمودار

تا  ۴۹۳2ی بانک مرکزی، از سال نندهکگزارش شاخص قیمت مصرف

ود که شاخص قیمت این شدهد. مشاهده مینشان می ۴۹۳۱خرداد 

 شود و معمولاً برای یکاساس تصمیمات دولتی تعیین میگروه، که بر

)احتمالاً به دلیل افزایش  ۴۹۳۹ماند، ابتدا در اسفند سال ثابت می

ر روزهای پایانی ماه )د ماهاردیبهشتی گاز مصرفی( و سپس در تعرفه

های مایع( )به دلیل افزایش قیمت سوخت ۴۹۳۱سال  ت(شاردیبه

رژی های اندر میان حاملافزایش یافته است. بیشترین افزایش قیمت 

ی بنزین، با ، با توجه به حذف سهمیه۴۹۳۱سال  ماهاردیبهشتدر 

 درصد افزایش قیمت به این سوخت اختصاص داشته است. ۱2

 هاسوخت ریسا و گاز برق، متیق شاخص ماهانه تورم نرخ ۸-۹ نمودار

 

بر  ۴۹۳۱ اردیبهشت روزهای پایانی های انرژی دراصلاح قیمت حامل

در ماه  کنندهافزایش تورم گروه حمل و نقل شاخص قیمت مصرف

نرخ تورم شاخص قیمت گروه  ۳-۹ نموداراثر مستقیم داشت.  خرداد

شود که با دهد. مشاهده میحمل و نقل را به صورت ماهانه نشان می

های انرژی، تورم گروه حمل و نقل در خرداد ماه افزایش قیمت حامل

واحد  ۱نسبت به میانگین بلندمدّت در این ماه  رسید که %۱5۴به 

در شاخص گروه حمل و نقل  %۴۱با توجه به سهم درصد بیشتر بود. 

این شاخص سبب افزایش تورم  %۱5۴کننده، رشد قیمت مصرف

. اما (2-2 نمودار) شده است %۴5۶کننده در خرداد به میزان مصرف

ح دهد که اثر اصلابررسی وضعیت تورّم ماهانه در تیرماه نشان می

در  ،است. درنتیجهماه تخلیه شده های انرژی در خردادقیمت حامل

ی روندی تیرماه تورم گروه حمل و نقل و تورم شاخص کل، در ادامه

 %۴۱تر از الگوی تورم شش ماه پیش داشت، به سطحی پایینکه در 

های انرژی تنها در مت حاملاصلاح قی ،سالانه بازگشت. بنابراین

 ماه اثر فزاینده بر روی تورم داشته است.خرداد
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۴۱ 

 

 نقل و حمل متیق شاخص ماهانه تورم نرخ ۳-۹ نمودار

 

 تقاضا طرف: مدّتکوتاه عوامل -3-2

های رونق و یا رکود اقتصادی افزایش یا کاهش تقاضا که در پی دوره

دهد، بر روی تورم تاثیرگذار است. رکود سمت تقاضا، تقاضا رخ می

دهد و سبب افزایش های اقتصادی را کاهش میبرای محصولات بنگاه

ی های تولیدبنگاه ،شود. در این شرایطموجودی انبار بخش تولید می

ی و در مرحله تر،های پایینی اول، مجبور به پیشنهاد قیمتلهدر مرح

ر نتیجه، رکود بعد ناگزیر از کاهش سطح تولید خود خواهند بود. د

 مدت نرخ تورم را کاهش دهد.تواند در کوتاهتقاضا می

 ۴۹۳۹کم از زمستان سال واهد آماری بیانگر آن است که دستش

-اجه شده است. بر اساس نتایج حسابتقاضا مو کمبوداقتصاد کشور با 

های حقیقی مصرفی بخش زینههای ملی بانک مرکزی ج.ا.ا، ه

 ۴۹۳۹خصوصی پس از چند فصل متوالی رشد مثبت، در زمستان سال 

 دولجبا رشد منفی نسبت به مدت مشابه سال قبل مواجه شده است )

به دلیل افت شدید قیمت نفت و به تبع آن  اغلبدر این فصل، (. ۹-2

عمرانی، تشکیل سرمایه ثابت ناخالص نیز رشد  هایهزینهکاهش 

ای هدرصدی را تجربه کرده است که با توجه به روند فصل ۴۴5۴منفی 

اخیر، قابل توجه است. بر اساس این شواهد و همچنین با توجه به 

با کاهشی قابل  ۴۹۳۹اینکه رشد اقتصادی کشور در زمستان سال 

توان ادعا است، می رسیدهدرصد  ۱5۶به  توجه نسبت به فصول قبل

های اقتصاد ایران در شرایط تقاضا به یکی از چالش کمبودکرد که 

ی بینی کسرهای نفت و پیش. کاهش قیمتده استفعلی تبدیل ش

تر تواند این چالش را عمیق، می۴۹۳۱دجه قابل ملاحظه در سال بو

 کند.

های ثابت به قیمت

۴۹۸۹سال   

۴۹۳2 ۴۹۳۹ 

۴فصل سال 2فصل  ۹فصل  ۱فصل   سال 

های مصرفی هزینه

 بخش خصوصی

۴-  ۹5۳ ۹5۱ ۱5۹ ۱5۴-  ۹5۴ 

های مصرفی هزینه

 بخش دولتی

۴5۶ ۸5۴ ۱5۴-  ۱52 ۹5۸ 25۴ 

تشکیل سرمایه ثابت 

 ناخالص داخلی

۶5۳-  25۱ 22 ۴۱5۱ ۴۴5۴-  ۹5۱ 

آلاتنماشی  ۴۶5۴-  ۴۹5۱ ۴۱5۴ ۱5۱ 25۱ ۸5۴ 

-۴5۴ ساختمان  ۹5۸-  2۱5۶ 2۱5۸ 2۴5۹-  ۱5۴ 

صادرات کالاها و 

 خدمات

۱ ۹5۱ ۴۱5۳ ۴25۱ ۴۱ ۴2 

-۴۸5۴ واردات کالاها و خدمات  ۱5۳ ۹52 ۴۹5۶-  ۴۹5۱-  ۱5۴-  

هزینه ناخالص داخلی 

 به قیمت بازار

۴5۳-  ۹52 ۱5۴ ۱5۴ ۹5۴ ۱5۹ 

 یمرکز بانک - یینها نهیهز اقلام حسب بر یداخل ناخالص دیتول رشد 2-۹ جدول

 (قبل سال مشابه مدت به-درصد)

یز های خرد ندادهتوان با تکیه بر تقاضا در اقتصاد کشور را می کمبود

شود، نسبت مشاهده می ۴۱-۹ نمودارطور که در نشان داد. همان

موجودی انبار به تولید صنایع بورسی به غیر از صنعت خودرو، در فصل 

با یک جهش نسبت به فصل گذشته، به بیشترین  ۴۹۳۹چهارم سال 
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۴۱ 

 

 متمقدار خود طی چند سال اخیر رسیده است. با بررسی شاخص قی

 صنایعیشود که در اغلب و شاخص فروش صنایع بورسی مشاهده می

، رشد نزولی بوده ۴۹۳2نرخ رشد شاخص فروش از ابتدای سال  که

. در برخی از این صنایع تنها در شاخص قیمت نیز نزولی بوده است

مثبت و یا صعودی بوده  ،فروشنرخ رشد  ۴۹۳۹فصول انتهایی سال 

ی را صنایع بورس ،لی است. به این ترتیبو در سایر فصول منفی و نزو

 لدر دسته او :توان به دو دسته تقسیم کردمی مشکل فروشاز جنبه 

منفی و یا  ۴۹۳2نرخ رشد شاخص فروش از ابتدای سال  (۴۴-۹ دارنمو)

ز ابتدای ا فروش نرخ رشد (۴2-۹ نمودارنزولی بوده و در دسته دوم )

 ۴۹۳۹منفی و یا نزولی بوده و تنها در فصول آخر سال  ۴۹۳2سال 

 .داشته استروندی مثبت 

 (درصد) دیتول به یبورس عیصنا انبار یموجود نسبت ۴۱-۹ نمودار
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۴۶ 

 

 فروش کاهش با کهیبورسعیصنافروش ومتیقشاخص نقطهبهنقطه رشد نرخ ۴۴-۹ دارنمو

 (راستسمت  فروششاخص  وچپ  سمت متیق شاخص) اندبوده همراه ۴۹۳2 سال از
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۴۴ 

 

 که یبورس عیصنا قیمت و فروش شاخص نقطه به نقطه رشد نرخ ۴2-۹ نمودار

 سمت فروش شاخص) اندبوده همراه فروش شیافزا با ۴۹۳۹ آخر فصول در تنها

 ست و شاخص قیمت سمت چپ(را
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۴۸ 

 

تقاضا و تاثیر آن بر  کمبودتوان مشاهدات آماری، می بر اساس این

و با احتمال زیاد در فصل  ۴۹۳۹کاهش تورم در فصل چهارم سال 

مشاهده  2-2 نمودارطور که دررا تایید کرد. همان ۴۹۳۱اول سال 

، شاهد افت شدید نرخ ۴۹۳۱تا اردیبهشت  ۴۹۳۹ماه شود، از دیمی

ایم. عدم تبعیت در هر ماه بوده ۴تورم ماهانه نسبت به الگوی بلندمدت

های حامل از این قاعده، به دلیل اصلاح قیمت ۴۹۳۱تورم خردادماه 

ی مدت پدیدهانرژی در این ماه بوده است. با توجه به ماهیت کوتاه

بهبود شرایط اقتصادی، اثر  در صورترود ، انتظار میتقاضا کمبود

 ابد.کاهش تورم از کانال کاهش تقاضا نیز تقلیل ی

 توان گفت که در فصول گذشتهمدت میبندی عوامل کوتاهدر جمع

کاهش نرخ ارز و کاهش قیمت کالاهای جهانی به کاهش قیمت 

هم به دلیل کالاهای وارداتی منجر شد. کاهش قیمت کالاهای وارداتی 

ای و کاهش قیمت کالاهای واسطه های تولید از طریقکاهش هزینه

، به کاهش قیمت کالاهای مصرفی وارداتی هم به دلیلای و سرمایه

 منجر شد. کننده مصرفکاهش تورم شاخص قیمت 

هایی انرژی در روزهای پایانی اردیبهشت سال اما با اصلاح قیمت حامل

کننده در خرداد همین سال ، نرخ تورم شاخص قیمت مصرف۴۹۳۱

های انرژی بر نرخ تورم در افزایش یافت. اثر اصلاح قیمت حامل

تیرماه بار دیگر به  درماهانه تخلیه، و نرخ تورم  ۴۹۳۱دادماه سال خر

 سطحی کمتر از الگوی بلندمدت خود بازگشت.

ویژه در زمستان این سال، بر کاهش به ۴۹۳۹تقاضا در سال کمبود 

کاهش نرخ رشد بود. نیز اثرگذار  ۴۹۳۱نرخ تورم در بهار سال 

سابقه نسبت موجودی افزایش بیو  ۴۹۳۹اقتصادی در زمستان سال 

                                                      

 سال اخیر. 2۱میانگین تورم ماهانه در هر ماه طی  ۴

تقاضا  کمبود، تاییدی بر ۴۹۳۹انبار به تولید صنایع بورسی در سال 

 است. ۴۹۳۱و بهار سال ۴۹۳۹سال  نیمه دوم در

 یپول یهااستیس: نیادیبن عوامل -3-3

فق رشد حجم پول بدون تناسب با رشد اقتصادی، در ا اینکه در

ن اجماع وجود م است، میان اقتصاددانابلندمدّت عامل اصلی ایجاد تور

دارد. لذا، بررسی وضعیت رشد متغیرهای پولی در فصول گذشته و 

 می توربه درک بهتر تحولات آینده تواندی آن، میانداز آیندهچشم

 کمک کند.

 :پایه پولی

تا  ۴۹۸۱های ی پایه پولی در خلال سالمتوسط نرخ رشد سالانه

است. پس از  بوده ۴۴5۱درصد با انحراف معیار  2۶52معادل  ۴۹۳2

و تلاش برای ایجاد انضباط  ۴۹۳2استقرار دولت یازدهم از تیرماه 

 هبپایه پولی تا خردادماه سال جاری  سالانه پولی، متوسط نرخ رشد

 ۹5۴ای تا درصد و انحراف معیار آن نیز به اندازه قابل ملاحظه ۴۶52

 (.۹-۹ جدول) یافته استدرصد کاهش 

 اریانحراف مع نیانگیم ی/ دوره زمانیپول هیرشد پا نرخ

 ۴۴5۱ 2۶52 (۳2تا تیر  ۸۱دولت نهم و دهم)تیر 

 ۹5۴۱ ۴۶52 (۳۱تا خرداد  ۳2دولت یازدهم)تیر 

 ریاخ دوره دو در یپول هیپا رشد نرخ نیانگیم ۹-۹ جدول

با در نظر گرفتن  ،کاهش میانگین و انحراف معیار مطرح شده در بالا

های جدید در افزایش پوشش آماری مؤسسات مالی و اعتباری و بانک

ها و مؤسسات ی اخیر است. بدون لحاظ کردن اثر ورود آمار بانکدوره



 

۴۳ 

 

به ارقام پولی کشور، نرخ رشد  ۴۹۳۹ و ۴۹۳2اضافه شده در دو سال 

درصد و با  ۸5۱، ۴۹۳۹ی پایه پولی در پایان سال نقطه به نقطه

 ۴۱5۶اند، ها و موسساتی که در این دو سال اضافه شدهاحتساب بانک

درصد بوده است. همچنین، نرخ رشد پایه پولی در پایان خرداد سال 

د افزایش یافته درص ۱5۱۹، حدود ۴۹۳۹نسبت به اسفند سال  ۴۹۳۱

 است.

ی ها به بانک مرکزدر میان منابع پایه پولی، بدهی بانک ۴۹۳۹در سال 

ها (. بدهی بانک۴۹-۹ نمودارعامل اصلی افزایش پایه پولی بوده است )

همواره  ۴۹۳۹تا پایان سال  ۴۹۳2به بانک مرکزی از نیمه دوم سال 

این  بخشی از بانک مرکزی در حال افزایش بود. بر اساس گزارش

ی نها از بخش کشاورزی و خرید تضمیها ناشی از حمایت بانکافزایش

ها، و بازپرداخت ، تنگنای اعتباری برخی بانککشاورزی محصولات

اوراق مشارکت فروخته شده قبلی است. البته، بخش مهمی از اضافه 

، از طرف ۴۹۳۹ها از منابع بانک مرکزی در زمستان سال برداشت بانک

 بانک انضباطی برخوردهای دلیل به غیردولتیهای برخی از بانک

 که بوده، صادره چکهای مبلغ بر محدودیت ادایج جمله از مرکزی

 هیبد کاهش به منجر انضباطی برخوردهای رفته رفته رود می انتظار

 .۴شود هابانک این

                                                      

توضیحاتی پیرامون "منتشر شده توسط بانک مرکزی با عنوان منبع: گزارش  ۴

 ۱۸/۱۹/۴۹۳۱در تاریخ  "۴۹۳۹ها به بانک مرکزی در سال افزایش بدهی بانک

 ۴۹۳۹ سال در یپول هیپا یاجزا رشد ۴۹-۹ نمودار

 

مرکزی کاهشی  ها به بانکمقدار مطلق بدهی بانک ۴۹۳۱در سال 

 ،۴۹۳۹سال  در پایان خرداد نسبت به پایان اسفندکه طوریهبود، ب

شود. ها به بانک مرکزی مشاهده میدرصد کاهش در بدهی بانک ۱52

ها به بانک مرکزی در سال جاری بیشتر از ناحیه کاهش بدهی بانک

 ۴۴۱5۶های غیردولتی به بانک مرکزی به میزان کاهش بدهی بانک

 بانک فشار افزایش نتیجه درتواند لیارد ریال است که میهزار می

 .باشد داده رخ هاآن هایبدهی بازپرداخت برای هابانک بر مرکزی

-20%

0%

20%

40%

60%

نرخ رشد پایه پولی نسبت به اسفند سال قبل
نرخ رشد دارائی های خارجی نسبت به اسفند سال قبل
نرخ رشد خالص بدهی دولت نسبت به اسفند سال قبل
نرخ رشد بدهی بانکها به بانك مرکزی نسبت به اسفند سال قبل
نرخ رشد خالص سایر نسبت به اسفند سال قبل



 

2۱ 

 

 ۴۹۳۹ سال در نقطه به نقطه بدهی بانکها به بانک مرکزی رشد ۴۱-۹ نمودار

 

الگویی متفاوت نسبت  ۴۹۳۱تغییرات اجزای پایه پولی در بهار سال 

 نمودارطور که در های گذشته داشت. همانهای اول سالبه فصل

های گذشته همواره بدهی نشان داده شده است، طی سال ۹-۴۱

ها به بانک مرکزی با سهمی فزاینده عامل اصلی رشد پایه پولی بانک

ها این رویه ادامه نیافته و بدهی بانک ۴۹۳۱که در سال بوده در حالی

درصد در رشد پایه پولی  ۹5۱می کاهنده معادل به بانک مرکزی سه

ل فص داشت و در مقابل بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی که طی

های گذشته همواره سهمی کاهنده در نرخ رشد پایه پولی سال بهار

درصد و سهمی  2۱۱با رشدی معادل  ۴۹۳۱سال  بهار داشته، در

ه البتبوده است.  درصد عامل اصلی رشد پایه پولی ۶5۴فزاینده معادل 

افزایش خالص بدهی دولت به بانک مرکزی به دلیل استفاده از منابع 

گردان خزانه بوده که طبق الزامات بانک مرکزی در قالب حساب تنخواه

 خواهد بود. ۴۹۳۱دولت موظف به تسویه آن تا پایان سال  ،قانونی

 سهم اجزای پایه پولی از رشد ۴۱-۹ نمودار

 

 ذخیره نرخ دارمعنی کاهش ،حوزه این در کنندهنگران عوامل جمله از

. است ۴۹۳۹ سال در ویژهبه اخیر، هایسال در هابانک احتیاطی

 با احتیاطی ذخیره نرخ شود،می ملاحظه ۱-۹ جدول در که طورهمان

 و ۴۹۳2 سال در ۴52 به ۴۹۸۳ سال در ۱5۴۶ از متوالی هایکاهش

 آغازین ماهه دو در کاهش این و رسید ۴۹۳۹ سال در ۱5۶ به نهایت در

  .است۱5۱2 اکنون و یافته ادامه نیز ۴۹۳۱ سال

 ۴۹۸۳ ۴۹۳۱ ۴۹۳۴ ۴۹۳2 ۴۹۳۹ ۴۹۳۱ 

  رخن سالانه میانگین

 احتیاطی ذخیره
۱5۴۶ 25۱۴ 25۹۴ ۴522 ۱5۱۳ ۱5۱2 

 یمرکز بانک نزد هابانک یاطیاحت رهیذخ نرخ سالانه نیانگیم ۱-۹ جدول

 برای کنترل بانک مرکزی اهتمام دولت و موجود، شرایط به توجه با

 سمت در اینکه ویژهبه است. ضروری ها به بانک مرکزیبانک بدهی

 دهنده نشان هابانک پایین احتیاطی ذخیره نرخ نیز پولی پایه مصارف

 .تاس بانکی سیستم برای شرایط هشدارگونه

 :نقدینگی

هزار میلیارد ریال رسید  ۴۸2۹5۸به  ۴۹۳۹نقدینگی در پایان سال 

هزار میلیارد ریال آن مربوط به افزایش پوشش  ۶۱۶که از این میزان 

های آماری در دو سال آماری در اسفندماه است. بدون احتساب پوشش

معادل  ۴۹۳۹، نرخ رشد نقدینگی در انتهای سال ۴۹۳۹و  ۴۹۳2

درصد  225۹ها و موسسات جدید، برابر بانک درصد و با احتساب 2۱5۳
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2۴ 

 

بیشتر از ناحیه افزایش ضریب  ۳۹۴۹رشد نقدینگی در سال  ۴است.

بوده است. ضریب تکاثر نقدینگی بدون احتساب  نقدینگیتکاثر 

رسید  ۴۹۳2در سال  ۱به  ۴۹۳۴در سال  ۱5۴موسسات اضافه شده، از 

  2.رسیده است درصد ۱5۶درصد افزایش به  ۴۴5۶با  ۳۹۴۹و در سال 

درصد نسبت به پایان  ۱5۱، نقدینگی معادل ۴۹۳۱در فصل اول سال 

 ۹5۳سال گذشته رشد داشته و در این دوره نیز ضریب تکاثر با اثر 

یان در م است. بوده درصدی در این رشد، عامل اصلی افزایش نقدینگی

درصد، تنها  ۱5۱اجزای نقدینگی شبه پول با سهمی فزاینده معادل 

 درصد ۴پول نیز معادل  هرشد نقدینگی است و سهم کاهند عامل

 است. 

ها به بانک مرکزی رقم بزرگی بدهی بانکبا وجود اینکه در حال حاضر 

اهتمام بانک مرکزی برای کاهش آن در فصل اول  ینتیجهاما  ،است

های رغم روند سالکه علیطوریبه .قابل مشاهده است ۴۹۳۱سال 

سهم کاهنده در رشد پایه پولی  ۴۹۳۱این رقم در بهار سال  ،گذشته

در حوزه انظباط پولی به بیشترین نگرانی  حاضر حال در .داشت

. شودمربوط میبانک مرکزی  به تـدول هایش خالص بدهیافزای

آمدهای دولت شوند، درهای قبلی دولت سررسید میبدهی کهدرحالی

مدیریت این جزء از پایه پولی در بنابراین نیز کاهش یافته است. 

 ماههای آتی کلید اصلی موفقیت در کنترل پایه پولی خواهد بود.

                                                      

ار منتشره برابر با ، بر اساس آم۴۹۳۹های سال میانگین نرخ رشد نقدینگی در ماه ۴

 درصد است. 2۸
به  ۳2در سال  ۱5۱کاثر از ها و موسسات اضافه شده، ضریب تبا احتساب بانک  2

  رسیده است. ۴۹۳۹در سال  ۱5۳۴

 یتورم انتظارات :نیادیبن عوامل -3-4

زنی تعیین دستمزدها، انتظارات تورمی از آن جهت که بر فرآیند چانه

های اصلی گذاری و قراردادهای مالی موثر است یکی از محرکقیمت

های مرکزی شود. اکثر بانکتورم در دوره جاری و آتی محسوب می

دنیا تورم انتظاری را به عنوان نشانگری از فشارهای تورمی در آینده 

 دانند. می

گیری انتظارات تورمی به الگوی شکل ،ر ادبیات مربوط به این حوزهد

گیری انتظارات به صورت تواند باشد. اگر الگوی شکلدو صورت می

یا ماندگاری ذاتی خواهد داشت. منظور  ۱باشد، تورم لختی ۹تطبیقی

ای از رفتار کنونی تورم تابعی از لختی تورم این است که بخش عمده

آن است. در چنین حالتی اثر وقوع یک شوک آنی بر  از رفتار گذشته

بانک  برایها ادامه خواهد داشت. لختی تورم مانعی تورم تا مدت

. ماندگاری بالای تورم استرسیدن به هدف تورمی  در جهتمرکزی 

-نگر آحاد اقتصادی باشد و در اینتهـممکن است نشانی از رفتار گذش

 های پولی و مالی متداولا سیاستصورت پایین آوردن تورم به راحتی ب

ست. بنابراین در چنین ا قابل انجام نبوده و هزینه کاهش آن بالا

با تورم بالایی مواجه شود، تورم انتظاری  ،وضعیتی اگر کشور به دلیلی

و سبب  هبالایی را برای آحاد اقتصادی در ادوار آتی به وجود آورد

تورم به کندی بر آن های پولی و مالی برای کاهش شود سیاستمی

۹ Adaptive 
۱  Inertia 
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مدت ها در کوتاه، اجرای این سیاستاینکه تر از آنمهم د.اثر گذار

 اشتغال را به همراه داشته باشد.  تواند کاهش تولید ومی

شکل گیرد، تورم  ۴که انتظارات تورمی به صورت عقلاییاما در حالتی

 رلختی ذاتی نخواهد داشت. در چنین وضعیتی حتی اگر رفتار به ظاه

تواند نشانی از نبود امید نگر آحاد اقتصادی مشاهده شود، میگذشته

گذار در آینده و یا اعتبار پایین بانک مرکزی به تغییر در رفتار سیاست

باشد. بنابراین لَختی اذهان مردم نسبت به عملکرد پیشین 

شود تصور گذاران یکی از عوامل اصلی است که موجب میسیاست

ای هذاتی لَختی دارد. حال اگر قرار باشد سیاست کنیم تورم به طور

که آحاد پولی و مالی در زمان حال و آینده تغییر کند، در صورتی

تورم انتظاری خود را  اقتصادی این تغییر را جدی قلمداد کنند،

 کنند. بنابراین در چنین حالتیها تعیین میمتناسب با این سیاست

تواند تورم را بسیار سریع و با دی میگذار با اراده و اقدامی جسیاست

ها یک اقدام تر کاهش دهد. اما اگر این سیاستای به مراتب کمهزینه

گذرا و موقتی و یا بدون اعتبار از سوی مردم تلقی شود، ذهنیت مردم 

گذاران تغییر نکرده و همچنان انتظارات خود را بر از عملکرد سیاست

 شکل خواهند داد. گذاراناساس عملکرد گذشته سیاست

 ر؟نگگذشته ای نگرندهیآ: رانیا در یتورم انتظارات  -3-4-1

 نگر بودن تورم ایران از دو روشنگر یا گذشتهبرای بررسی میزان آینده

گیری لختی تورم و بررسی نتایج نظرسنجی از شود: اندازهاستفاده می

 خبرگان اقتصادی در مورد تورم انتظاری. 

 

                                                      

۴  Rational 

 :لختی تورم

 2مسیر زمانی لختی تورم را که به روش پنجره غلتان ۴۶-۹ نمودار

تا پایان  ۴۹۴۶محاسبه شده است به همراه تورم متوسط از سال 

تورم شود لختی طور که مشاهده میگذارد. همانبه نمایش می ۴۹۳۹

در دوره مورد بررسی ثابت نبوده و با تغییراتی همراه بوده است. ضمناً 

میزان لختی تورم با تورم دارای همبستگی پایینی است. به این معنا 

به سطح تورم وابستگی  ،که لخت شدن تورم و یا شکسته شدن آن

نداشته و با توجه به ارتباطی که بین تورم انتظاری و تورم تحقق یافته 

توان گفت تغییر لختی تورم به این دلیل است که مردم ود دارد، میوج

ی گذاران پولهمواره تحولات اقتصادی و سیاسی )نظیر رفتار سیاست

ای و غیره( را رصد کرده و با توجه به آن و مالی، مذاکرات هسته

اند. به هر نسبتی که انتظارات مردم انتظارات تورمی خود را شکل داده

 یابد. نده تغییر کند به همان نسبت لختی تورم کاهش مینسبت به آی

 بعد ۴۹۳2 دوم فصل از تورم لختی که شودمی مشاهده نمونه، برای

 ییرتغ در باید را امر این علت. است یافته کاهش ساله چند دوره یک از

 از اعم) سیاسی و عملکردهای هاسیاست مجموعه و جمهور رئیس

 دولت( ارز بازار ثبات مثال طوربه) اقتصادی و( خارجی و داخلی

 هب دوره این در را آینده از متفاوتی و جدید فضای که دانست یازدهم

 اواسط از که شودمی مشاهده همچنین. است نموده القا مردم ذهن

 آن علت. است یافته افزایش تورم لختی بار دیگر بعد به ۴۹۳۹ سال

 دانست،( درصد ۴۱) خود ثبات با سطح به تورم رسیدن در توانمی را

 اصلاح قبیل از جدیدی اقدامات باید تورم بیشتر کاهش برای زیرا

 در تورم از مردم انتظارات تا پذیرد صورت نهادها و ساختارها برخی

2  Rolling Window 
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 بودن رنگگذشته میزان ترتیب این به. گیرد شکل ترپایین سطحی

 تتحولا اگر. است سیاسی و اقتصادی شرایط تابع تورمی انتظارات

 عرصه در جدی تحولی یا و اقدام آورپیام سیاست و اقتصاد عرصه

 ودنب نگرگذشته میزان آنگاه باشد گذاریسیاست و گیریتصمیم

 .یابدمی کاهش انتظارات

 متوسط تورم و تورم یلخت ۴۶-۹ نمودار

 

لختی تورم از جمع ضرایب مدل خودرگرسیون تورم : در این نمودار توضیحات

های محاسبه شده است. برای آزمودن پایداری نتایج به دست آمده، از مدل

خودرگرسیون مرتبه اول تا پنجم استفاده شده است. برای محاسبه تورم نقطه به 

تا  ۴۹۶۳:۴کننده طی دوره های ماهانه شاخص قیمت مصرفنقطه از داده

 ده شده است.استفا ۴۹۳۹:۴2

 :1نظرسنجی از خبرگان اقتصادی در مورد تورم انتظاری

ی گیرهای متداول در دنیا برای بررسی چگونگی شکلیکی از روش

 2اهاستفاده از نتایج نظرسنجی از خبرگان اقتصادی و خانوار ،انتظارات

ن شود. ایاست. معمولاً نظرسنجی به شکل ارسال پرسشنامه انجام می

                                                      

از جناب آقای دکتر امیررضا سوری )عضو هیئت علمی موسسه مطالعات و  ۴

های بازرگانی( که اطلاعات مربوط به نظرسنجی از خبرگان اقتصادی را در پژوهش

 کنیم.اختیار ما قرار دادند تشکر می

بینی تورم، رشد اقتصادی حاوی سوالاتی در زمینه پیشها پرسشنامه

. شاید بتوان این هستندهای زمانی مختلفی در آینده و غیره در افق

گیری انتظارات مردم روش را بهترین روش درک چگونگی شکل

دانست چراکه نتایج موجود در آن، دقیقاً نظرات آحاد مردم در مورد 

  وضعیت آتی متغیرهای اقتصادی است.

 ۴۹۸۳های بازرگانی از سال در این راستا، موسسه مطالعات و پژوهش

آوری نظرسنجی از خبرگان اقتصادی در مورد اقدام به تهیه و جمع

بینی متغیرهای اقتصادی کلان )از جمله تورم( نموده است. پیش

گیرند که عبارتند از: اساتید دسته کلی قرار می ۶خبرگان مورد نظر در 

گذاران دولتی، مجمع تشخیص مصلحت نظام، برخی سیاستدانشگاه، 

-نمایندگان مجلس شورای اسلامی، فعالان بخش خصوصی و پژوهش

ها از اواسط های بازرگانی. پرسشنامهگران موسسه مطالعات و پژوهش

بار در سال( برای افراد  ۱تا  ۹های مختلف سال )در ماه ۴۹۸۳سال 

متغیر  ۹۱بینی آنها در مورد های فوق ارسال شده و پیشدر گروه

اقتصادی )از جمله تورم پایان سال جاری( مورد سوال قرار گرفته 

ها گامی مهم در است. تحلیل نتایج به دست آمده از این نظرسنجی

 گیری انتظارات تورمی در ایران است.درک چگونگی شکل

گروه خبرگان اقتصادی  ۶نتایج مربوط به نظرسنجی از  ۴۴-۹ نمودار

نشان  ۴۹۳۹تا  ۴۹۸۳را در مورد تورم متوسط منتهی به هر سال از 

ورم ها، تدهد. همچنین برای تحلیل بهتر میانگین نظرسنجی گروهمی

تهیه پرسشنامه و تورم هدف اعلام شده  متوسط تحقق یافته در ماه

آوری نظرسنجی در ایران تا زمان نگارش این یادداشت هیچ سازمانی اقدام به جمع 2

 ار ننموده است.از بخش خانو
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( در این نمودار نشان داده شده ۴۹۳۹توسط دولت )صرفاً برای سال 

 است. با مشاهده و بررسی این نمودار نتایج زیر قابل استتناج است:

طور که همان :انتظارات بودن نگرآینده و نگرگذشته میزان

م میانگین نظرسنجی شود تا قبل از انتخابات دولت یازدهمشاهده می

جهت با تورم تحقق یافته در حال حرکت )یا همان تورم انتظاری( هم

است. این یافته موید این حقیقت است که تورم انتظاری به شدت 

 نگر بودن آحاددچار لختی شده و بیشتر رفتاری شبیه به گذشته

دهد. علت این است که مردم در این دوران اقتصادی از خود نشان می

خو گرفته و انتظاری برای  ،های اجرا شده در دولت وقتسیاست با

تغییر رژیم و یا حتی اقدام سیاستی متفاوت وجود ندارد. اما با پایان 

که در واقع باید آن را سال آخر دولت دهم نیز  ۴۹۳۴یافتن سال 

دانست پراکندگی انتظارات بیشتر شده اما میانگین آن کاهش نیافته 

دهد هنوز اطمینانی در مورد عملکرد دولت بعدی است که نشان می

 ۴۹۳2تورم انتظاری در سال  ،وجود ندارد. پس از اعلام نتایج انتخابات

که تورم مورد انتظار مردم از تورم تحقق به شدت پایین آمد تا جایی

سبت بینی مردم ن. این نوع رفتار نشان از موج خوششدیافته نیز کمتر 

فتار هایی از تغییر در ردارد. بنابراین وقتی نشانهها در آینده به سیاست

شود مردم نسبت به آن واکنش نشان گذاری مشاهده میسیاست

 .ددهنشکل مینگر آینده خود را به صورتدهند و انتظارات تورمی می

 :اتانتظار موقع به مدیریت لزوم و تورمی انتظارات پراکندگی 

ا تواند تغییر رژیم یدر مواقعی که قرار است سیاستی اجرا شود که می

شود، مردم این تغییر را در انتظارات اقدام سیاستی متفاوت قلمداد 

ه گذار بکنند. در این شرایط اگر سیاستتورمی آینده خود لحاظ می

موقع اثرات تورمی سیاست را برای مردم تشریح نکرده و انتظارات 

های مدیریت نکند، نااطمینانی تورمی افزایش یافته و در داده تورمی را

های نظرسنجی، به صورت افزایش پراکندگی نتایج نظرسنجی گروه

هد که در دنشان می ۴۴-۹ نمودارکند. برای نمونه مختلف بروز می

که مردم از اجرای فاز اول قانون هدفمندی  ۴۹۸۳سال  ماه هفتم

های نتایج مربوط به نظرسنجی نسبت به ماه ،اندها مطلع بودهیارانه

دیگر پراکندگی بیشتری دارد. بنابراین در مواقع اجرای یک سیاست 

ور طها( باید پیامدهای تورمی آن برای مردم به)نظیر هدفمندی یارانه

های مربوط به پیامدهای اجرای بینانه تشریح شود تا نااطمینانیاقعو

 سیاست به حداقل برسد. 

دولت یازدهم در اواخر  :مردم بین گذارانسیاست اعتبار درجه

، ۴۹۳۹، تورم هدف را برای پایان سال ۴۹۳۹و اوایل سال  ۴۹۳2سال 

تورم درصد و با توجه به نزول تورم در اواخر مرداد همان سال  2۱

رغم آنکه درصد اعلام نمود. اما با اعلام تورم هدف علی 2۱هدف را زیر 

اند اما عدد اعلام شده را باور آحاد اقتصادی کاهش تورم را پذیرفته

بالاتر از تورم هدف  ۴۹۳۹نکرده و تورم انتظاری خود را برای سال 

گذاران نزد رسد در این دوره سیاستاعلامی شکل دادند. به نظر می

 م دراند. اما با کاهش مستمر تورمردم از اعتبار کافی برخوردار نبوده

گذاران به تعهد خود، و عمل کردن سیاست ۴۹۳۹و  ۴۹۳2های سال

باور عمومی از کاهش مستمر تورم به تدریج بوجود آمده و موجب شد 

های مختلف به تورم هدف اعلام شده تا میانگین تورم انتظاری گروه

( بسیار نزدیک شود. باید دقت کرد ۴۹۳۹درصد در اواخر سال  2۱)

گذاران از تعهد خود و افزایش مجدد تورم استدر صورت تخطی سی

اعتبار کسب شده تنزل یابد و  کهاین امکان وجود خواهد داشت 

 انتظارات تورمی در سطحی بالاتر شکل گیرد. 
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  مختلف یهاگروه یانتظار تورم و افتهی تحقق تورم ۴۴-۹ نمودار

 

 :شدن تورم انتظاریلنگر 

منظور از لنگر شدن تورم انتظاری این است که بانک مرکزی تا چه 

حد توانسته است انتظارات را مدیریت کرده و در مسیر مورد نظر خود 

گذار موفق شود انتظارات تورمی را لنگر کند قرار دهد. اگر سیاست

 گذار اعتماد کرده وآنگاه مردم به هدف تورمی بلندمدت سیاست

تواند انتظارات تورمی آنها را خصوصاً مدت نمیهای تورمی کوتاهشوک

که  انددر افق بلندمدت تغییر دهد. برخی مطالعات تجربی نشان داده

اگر تورم انتظاری کاملاً لنگر شده باشد، تورم انتظاری بلندمدت نباید 

نسبت به تورم جاری و یا نسبت به اخبار در مورد شرایط اقتصاد کلان 

 .واکنش نشان دهد

                                                      

درصد کاهش یافته  ۹۱نسبت به قبل از آن  ۴۹۳2ضریب وقفه تورم بعد از سال  ۴

 است.

 از متاثر معناداری طوربه انتظاری تورم که دهدمی نشان هابررسی

 بوده گذشته ماه در ارز نرخ ماهانه رشد نرخ همچنین و متوسط تورم

 اقعیتو این از حاکی قبل ماه تورم از انتظاری تورم گرفتن تاثیر. است

 این. است نشده لنگر بررسی مورد دوره در انتظاری تورم که است

 توسط هدف تورم منظم طوربه ایران در زیرا نیست، ذهن از دور یافته

 یکاف تعهد اعلام، صورت در یا و نشده اعلام( دولت یا و) مرکزی بانک

  .است نداشته وجود آن به نسبت

البته نتایج حکایت از آن دارد که در این دوران اگرچه تبعیت تورم 

تورم ماه گذشته معنادار است  انتظاری همچنان نسبت به نرخ ارز و

در . ۴به بعد کاهش یافته است ۴۹۳2ولی این تاثیرپذیری از تابستان 

توان گفت که ادامه یافتن کنترل تورم توسط واقع چنین می

گذاران )مجموعه دولت و بانک مرکزی( و اعلام عمومی تورم سیاست

دوده مورد تواند در آینده نزدیک تورم انتظاری مردم را در محهدف می

 نظر لنگر نماید.

 بندیجمع -3-5

باید اشاره  ۴۹۳۱تورم در بهار سال نرخ بندی عوامل موثر بر در جمع

و روش  ۴۹۳۱های انرژی در اردیبهشت لکرد که اصلاح قیمت حام

عوامل  ۴۹۳۱و ابتدای سال  ۴۹۳۹تامین کسری بودجه دولت در سال 

تورم وارداتی از کانال کاهش  .اندبودهتاثیرگذار در جهت افزایش تورم 

کاهش نرخ تورم  در جهتهای جهانی کاهش نرخ ارز و کاهش قیمت

در اقتصاد تقاضا  کاهش. همچنین کرده است عملبهار سال جاری  در

تورم در سه  یعوامل کاهنده از، تشدید شده ۴۹۳۹که از زمستان 
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برآیند این سه عامل باعث شده  .بوده است ۴۹۳۱ماهه نخست سال 

به جز خردادماه نرخ تورم ماهانه در فروردین و اردیبهشت که است 

قرار بگیرد و این روند در تیرماه  %۴۱بر روی الگوی تورم  ۴۹۳۱سال 

 نیز تداوم داشته باشد.

ها به بانک مرکزی در سال افزایش بدهی بانکاز نظر عوامل بلندمدت 

سال( اثر افزایشی بر تورم داشت. افزایش  مویژه در نیمه دو)به ۴۹۳۹

ها به بانک مرکزی از یک سو به دلیل مشکلات سیستم بدهی بانک

بانکی و از سویی دیگر به دلیل افزایش فشار دولت به سیستم بانکی 

 کهدر صورتی روی داد. ۴۹۳۹ با هدف تامین کسری بودجه سال

با  ،داشته باشد ادامههمچنان نیز  ۴۹۳۱ر سال د مشکل تنگنای مالی

تظار ان بوده ودولت با کسری بودجه مواجه  ،توجه به کاهش قیمت نفت

ها به بانک رود برخلاف سه ماهه اول سال جاری، بدهی بانکمی

فشارهای مالی  ،صعودی باشد. به این ترتیب ۴۹۳۱مرکزی در سال 

خواهد بود.  ۴۹۳۱اصلی افزایش پایه پولی در سال  تهدید دولت

کاهش هرچه بیشتر تورم در سال جاری نیاز به عزم جدی  ،بنابراین

برای اجرای اصلاحات نهادی و های حکومتی دولت و سایر دستگاه

ع و رف پایبندی به انضباط مالی، اصلاح نحوه تامین کسری بودجه

انجام اصلاحات ساختاری در  همچنین و سلطه دولت بر نظام بانکی

 نظام بانکی است.

                                                      

 ۱۴2 از حاصل نتایج شود، ارائه تورم از تریدقیق بینیپیش که هدف این با ۴

 انددهش تولید دهندهتوضیح متغیرهای مختلف ترکیبات و هامدل با که بینیپیش

 که ستا شده استفاده متغیرهایی از بینیپیش تولید برای. شوندمی ترکیب باهم

 از عبارتند منتخب متغیرهای. هستند تورم بینیپیش در اطلاعاتی محتوای حاوی

 رهایمتغی تولیدکننده، قیمت شاخص کننده،مصرف قیمت شاخص اصلی گروه ۴2

 برای چهار فصل آتیبینی تورم پیش -4

  1تورم یرشرطیغ ینیبشیپ -4-1

بینی غیرشرطی تورم نقطه به نقطه را نتایج حاصل از پیش ۴-۱ نمودار

به  ۴۹۳۱دهد که مطابق آن، تورم نقطه به نقطه از تابستان نشان می

درصد  ۴2به  ۴۹۳۱گیرد و در انتهای بعد در مسیری کاهشی قرار می

  .رسدمی درصد ۴2٫۹با اندکی افزایش به  ۴۹۳۱رسیده و در بهار 

 (درصد) نقطه به نقطه تورم یجلو به فصل ۱ تا ۴ یرشرطیغ ینیبشیپ ۴-۱ نمودار

 
رطی تورم نقطه به نقطه را همراه با بازه های غیرشبینیتوضیحات: این نمودار پیش

، تولید شده است« بینی تورمابزار پیشجعبه»درصدی که با استفاده از ۴۱و ۱۱،۹۱اطمینان

 باشد.می ۴۹۳۱تا تیر  ۴۹۶۳بینی از فروردینپیشمورد استفاده برایهایدهد. دادهمینشان

 

ورم های مختلف تبینی غیرشرطی سنجهیج مربوط به پیشنتا ۴-۱ جدول

گذارد. مطابق این جدول، متوسط به نمایش می ۴۹۳۱را تا پایان بهار 

 رد( دلار) ارز نرخ سکه، قیمت تولیدکننده، قیمت شاخص اصلی گروه ۸ به مربوط

 جمح پولی، پایه دولت، بودجه کسری آزاد، بازار در( دلار) ارز نرخ نوسانات آزاد، بازار

 .نقدینگی و پول
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-کاهش ۴۹۳۱نسبت به بهار  ۴۹۳۱تورم سالانه منتهی به تابستان 

-السالانه تا پایان ستورمشود این روند کاهشیبینی مییافته و پیش

 .برسد ۴۹۳۱ زمستان در درصد ۴۹٫۱به پیدا کرده و جاری ادامه

 

 ینیبشیپ هافتیتحقق

 بهار

۴۹۳۱ 

 تابستان

۴۹۳۱ 

 زییپا

۴۹۳۱ 

 زمستان

۴۹۳۱ 

 بهار

۴۹۳۱ 

 یتورم فصل

 
2٫۸ 2٫۶ 2٫۳ ۹٫۱ ۹٫۱ 

 تورم سالانه نقطه به نقطه

 

۴۶٫۱ ۴۹٫۴ ۴2٫2 ۴2٫۱ ۴2٫۹ 

به  یتورم سالانه منته

 فصل

 

۴۱٫۶ ۴۱٫۱ ۴۱٫۱ ۴۹٫۱ ۴2٫۱ 

 (درصد) کنندهمصرف متیق شاخص تورم یرشرطیغ ینیبشیپ ۴-۱ جدول

هد. دتوضیحات: تورم فصلی، میزان رشد شاخص قیمت طی یک فصل را نشان می

تورم نقطه به نقطه میزان رشد شاخص قیمت در فصل مورد نظر نسبت به فصل 

سالانه منتهی به فصل، میزان رشد متوسط شاخص مشابه سال قبل است. تورم 

فصل منتهی به فصل مورد نظر را نسبت به دوره مشابه سال قبل  ۱قیمت در 

باشد )به می ۴۹۳۱بینی تا تیر های مورد استفاده برای پیشدهد. دادهنشان می

 در دسترس بوده است(. ۴۹۳۱های پولی که تا خرداد جز کل

 تورم یشرط ینیبشیپ -4-2

 سناریوی ۹ تحت بخش این در غیرشرطی، هایبینیپیش بر هعلاو

 ایجنت ارائه به شود،می اعمال نقدینگی رشد و ارز نرخ بر که مختلف

 . شودمی پرداخته۴۹۳۱ سال بهار تا تورم شرطی بینیپیش

 ود در که رشدی نرخ با مساوی نقدینگی رشد نرخ این سناریوها در

 سناریوی. شود، فرض میاست شده تجربه (یازدهم دولت) اخیر سال

 ات تابستان از را ارز نرخ است، شده گذارینام «ثابت ارز نرخ» که اول

. گیردمی نظر در ریال ۹۹2۱۱ با برابر و ثابت ۴۹۳۱ سال پایان

 زایشاف با که گیردمی نظر در را وضعیتی «کاهشی ارز نرخ» سناریوی

 که کند عمل ایگونه به مرکزی بانک آتی، هایماه در ارزی درآمد

. برسد ریال ۹2۹۱۱ رقم به ۴۹۳۱ بهار تا ،کاهشی مسیری در ارز نرخ

 هب که کندموقعیتی را فرض می نیز «افزایشی ارز نرخ» سناریوی

 و یافته کاهش ارزی درآمدهای، نفت قیمت کاهش جمله از دلایلی

 کسری شده طرح سناریوی ۹ هر در علاوهبه. یابد افزایش ارز نرخ

 . است شده گرفته نظر در ریال میلیارد هزار ۴۱۱ دولت بودجه

 

 سناریوسازی بر متغیرهای موثر بر تورم

 رشد نقدینگی

)نقطه به 

 درصد( -نقطه

 ارز نرخ

 (آمریکا به ریال )دلار

 ۹۹2۱۱ 22 نرخ ارز ثابت

 ۹2۹۱۱ 22 نرخ ارز کاهشی

 ۹۱2۱۱ 22 نرخ ارز افزایشی

 ۴۹۳۱ سال در تورم بر موثر یرهایمتغ بر یوسازیسنار 2-۱ جدول

 دوره طول در تورم شرطی بینیپیش منظور به جدول این در: توضیحات

 حال طشرای به باتوجه مختلف سناریوهای تحت تورم بر موثر متغیرهای بینیپیش

 در ارز نرخ متوسط ارز نرخ از منظور. است شده مقداردهی ایران اقتصاد آینده و

 .است ۴۹۳۱ سال طی

 ۹ بر نیمبت را نقطه به نقطه تورم شرطی بینیپیش نتایج ۹-۱ جدول

 که طورهمان. دهدمی ارائه 2-۱ جدول با مطابق مختلف سناریوی

 ات تورم( ثابت ارز نرخ سناریوی) اول سناریوی تحت شودمی ملاحظه

 سناریوی تحت اما. رسید خواهد درصد ۴۴٫2 به ۴۹۳۱ سال پایان

 خواهد درصد ۳٫۴ نقطه به نقطه تورم ،(کاهشی ارز نرخ سناریوی) دوم

 منجر تورم جهتهم تغییرات به سرعت به ارز نرخ تغییرات. شد

 ۹۱2۱۱در سناریوی سوم نیز با فرض افزایش نرخ ارز به . شودمی

درصد  ۴25۶به  ۴۹۳۱ریال، نرخ تورم نقطه به نقطه در پایان سال 

 خواهد رسید.
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 شرطی تورم نقطه به نقطه بینیشپی 

 تابستان
1394 

 پائیز
1394 

 زمستان
1394 

 بهار
1395 

 10٫6 11٫2 12٫0 14٫3 نرخ ارز ثابت

 8٫5 9.7 11٫5 14٫3 نرخ ارز کاهشی

 12٫7 12٫6 12٫6 14٫3 نرخ ارز افزایشی

 نقطه به نقطه تورم یشرط ینیبشیپ جینتا ۹-۱ جدول

 سناریوهای با متناسب تورم شرطی بینیپیش نتایج جدول این در:توضیحات

 تابستان از مدل تخمین دوره. است شده داده نشان 2-۱ جدول در شده تعریف

 .است ۴۹۳۱ بهار تا ۴۹۳۱ تابستان از بینیپیش دوره و ۴۹۳۹ بهار تا ۴۹۶۳

 تورم مدل بدون ینیبشیپ -4-3

ی بینپیش بینی غیرشرطی و همچنین مدلهای پیشعلاوه بر مدل

توان تورم را با میشرطی خودرگرسیون برداری ساختاری، 

که مبتنی بر های آتی، سناریوسازی برای نرخ تورم ماهانه در ماه

ر کشوروی سیاست و اقتصاد  شرایط گذشته، حال و تحولات پیش

  .بینی کردپیش، است

-پیش ۴۹۳۱اس سه سناریو برای سال ـورم بر اسـ، تزارشـدر این گ

شود که نرخ تورم ماهانه در شود. در سناریوی اول، فرض میبینی می

 ۴۹۳۹های آتی، دقیقاً منطبق با الگوی نرخ تورم ماهانه در سال ماه

باشد. در سناریوی دوم، نرخ تورم ماهانه دقیقاً به میزان میانگین 

هر ماه در نظر گرفته شده است؛ و در  بلندمدت تورم ماهانه برای

تواند به تحقق نرخ تورم ای که میسناریوی آخر، الگوی تورم ماهانه

منجر شود، برای سناریوسازی تورم  ۴۹۳۱رقمی در انتهای سال تک

 :ها به صورت زیر استبه کارگرفته شده است. نتایج این سناریوسازی

در این : های آتیدر ماه ۴۹۳۹ سال ماهانه الگوی تورم تکرار .1

های مرداد تا اسفند سال سناریو، نرخ تورم ماهانه برای ماه

های ی محقق شده در ماهمساوی با نرخ تورم ماهانه ۴۹۳۱

اند. در این صورت، نرخ قرار داده شده ۴۹۳۹مشابه سال 

و نرخ تورم نقطه  %۴۱5۶معادل  ۴۹۳۱تورم در انتهای سال 

 هد بود.خوا %۴۱5۴به نقطه نیز 

تحقق تورم ماهانه به میزان میانگین تورم ماهانه در هر ماه،  .2

در این سناریو، نرخ تورم ماهانه برای : گذشته سال 2۱ طی

معادل نرخ تورم  ۴۹۳۱مرداد تا اسفند سال  هایماه

سال گذشته قرار داده شده است.  2۱میانگین هر ماه طی 

و نرخ  %۴۱5۴، ۴۹۳۱به این ترتیب، نرخ تورم انتهای سال 

 شود.بینی میپیش %۴۴5۳تورم نقطه به نقطه همین سال 

در این سناریو، نرخ : ۴۹۳۱ سال در رقمی تک تورم تحقق .3

 ۴۹۳۱ند سال ـهای مرداد تا اسفاهـانه برای مـتورم ماه

صورت ضریبی از نرخ تورم ماهانه میانگین بلندمدت برای به

تورم در انتهای  ای محاسبه شده است که نرخگونههر ماه به

تک رقمی شود. نتایج این سناریوسازی نشان  ۴۹۳۱سال 

های دهد در صورتی که میانگین نرخ تورم ماهانه در ماهمی

توان می ۴۹۳۱باشد، در انتهای سال  %۱5۸۱آتی کمتر از 

رقمی دست یافت. در این صورت، نرخ تورم در به تورم تک

 خواهد رسید. %۴25۶به  ۴۹۳۱انتهای سال 

  



 

2۳ 

 

 ۴۹۳۱ تورم سنجه سناریو

 سال ماهانه تورم تکرار

۴۹۳۹ 

 ۴۱5۴ نقطه به نقطه سالانه تورم

 ۴۱5۶ سالانه تورم

 ۴5۴ ماهانه تورم میانگین

 بر ماهانه تورم تحقق

 سال 2۱ میانگین اساس

 گذشته

 ۴۴5۳ نقطه به نقطه سالانه تورم

 ۴۱5۴ سالانه تورم

 ۴5۱ ماهانه تورم میانگین

 تا رقمی تک تورم تحقق

 ۴۹۳۱ سال پایان

 ۴۱5۱ نقطه به نقطه سالانه تورم

 ۴25۶ سالانه تورم

 ۱5۸۱ ماهانه تورم میانگین

 مختلف سناریوهای مبنای بر ۴۹۳۱ سال پایان تا تورمبینیپیش ۱-۱ جدول

 (درصد)

 سناریوی سه تعریف با تنها و مدل از استفاده بدون جدول این در: توضیحات

 متوسط و نقطه به نقطه تورم ،۴۹۳۱ اسفند تا مرداد از ماهانه تورم بر مختلف

 .است شده محاسبه

  



 

۹۱ 

 

 توصیه سیاستی -5

رسد که دولت یازدهم در به نظر می های گزارش حاضربر اساس یافته

ورم ت های کنترل تورمی عملکرد موفقی داشته که به کاهشسیاست

رود که در صورت ادامه پارادایم منجر شده است. انتظار می %۴۱تا 

درصد و یا حتی کمتر نیز  ۴2به  ۴۹۳۱موجود تورم تا انتهای سال 

و بتوان امید داشت که در صورت جدیت دولت و بانک مرکزی  برسد

شاهد تورم تک رقمی نیز  ۴۹۳۱برای کاهش بیشتر تورم، در سال 

ه بهای آینده در ماهدولت  شدید فشارهای مالیه کباشیم. در صورتی

های پولی و مالی منجر نشود انظباطیدلیل کاهش قیمت نفت به بی

ک بان ها و دسترسی به منابع جدید،و از سویی دیگر با رفع تحریم

های بانک مرکزی پایه پولی مرکزی نیز از طریق افزایش خالص دارایی

داشت که این مهم )تورم تک رقمی( توان امید را افزایش ندهد، می

 حاصل شود. تری نزدیکاحتی در آینده

شود که ود در گزارش حاضر، مشاهده میبر اساس شواهد موج

باطی مالی و پولی ضمن کاهش تورم با افت تقاضا در ضانهای سیاست

از اقتصاد همراه بوده است. البته کاهش درآمدهای نفتی  هاییبخش

شان ن باید خاطر. ضا در برخی صنایع افزوده استنیز بر شدت افت تقا

ار، قصد کاهش تورم با حداقل آفات در بخش ذگکرد که اگر سیاست

در زمینه تورم انتظاری آحاد جامعه اقدام لازم است که ، داردتولید را 

اجتماعی ناشی از  هایجدی انجام دهد؛ در غیر این صورت  فشار

دولت را مجبور به ترک سیاست هایی از اقتصاد کاهش تولید در بخش

  .کاهش تورم خواهد کرد

آثار  و کنترلکاهش تورم  حفظ سیاستجهت  شودتوصیه می بنابراین

رات انتظامناسب های ارتباطی تقاضا، با سیاست سمترکود در آن بر 

رفع تنگنالی مالی و  ،همچنین شود. پایین آورده جامعه تورمی آحاد

صورت تعادلی و )بههای سود بانکی کاهش نرخ جهـر نتیاعتباری و د

. این های کاهش پایدار تورم استجزو ضرورت صورت دستوری(نه به

ها برای  افزایش سرمایه درونی و مساله مستلزم نظارت شدید بر بانک

دیگر اینکه باید میزان مطالبات  های نمایشی است.کاهش توزیع سود

به طرق مختلف، سهولت دسترسی داد و معوق نظام بانکی را کاهش 

ق یبه نقدینگی و سیالیت جریان نقدینگی را بالا برد. برای مثال از طر

ود های خیـها کمک کرد تا بدهها و بانکانتشار اوراق مختلف به بنگاه

ش یابد. افزای سیستم بانکی دهیقدرت وامو در نتیجه نمایند را تسویه 

 شارانت طریق از بانکی نظام و کارانپیمان به دولت دیون بازپرداخت

 .است زمینه این در پیشنهادی کارهایراه دیگر از نیز بدهی اوراق

 


