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 به نام خدا

 
 

 1399تحلیل تورم در سه ماهه پاییز 

 

 

 

 
 مقدمه

معمول  طوربهدهنده به فعالان اقتصادي است. اقتصادي علامت هايمتغیر ترینمهمنرخ تورم و نوسانات آن؛ یکی از 

شود که شامل تحلیلی بر هاي مرکزي منتشر میاي تورم در کشورهاي مختلف دنیا، توسط بانکهاي دورهگزارش

عوامل اثرگذار بر نرخ تورم در دوره مورد بررسی، تحلیل عوامل اثرگذار در دوره بعدي و سیاست بانک  ترینمهم

سفانه چنین گزارشی توسط بانک مرکزي ایران أمرکزي در قبال نوسانات اقتصادي و تعیین نرخ تورم هدف است. مت

ر برآورده کردن نیاز نمایندگان مجلس منظوهاي مجلس شوراي اسلامی بهرو مرکز پژوهششود. ازاینمنتشر نمی

هاي اتخاذ شده و آثار آن بر شوراي اسلامی و سایر سیاستگذاران و براي دستیابی به تحلیلی درباره سیاست

که پس از پایان هر  هاهاي تحلیلی فصلی تورم کرده است. این گزارشهاي قیمت، اقدام به انتشار گزارششاخص

عوامل اثرگذار بر نرخ  ترینمهمکننده، وري بر آخرین تغییرات شاخص قیمت مصرفشود، شامل مرفصل منتشر می

 هاي سیاستی است. تورم در دوره گذشته و توصیه

 

 1399. تغییرات نرخ تورم در پاییز 1

نسبت به پایان تابستان، بالاترین نرخ  1399درصد افزایش در پایان پاییز  83/14کننده با شاخص قیمت مصرف

 د. کرکننده در طول چهار فصل گذشته را ثبت خص قیمت مصرفرشد شا

 طوربهدرصد رسیده است.  7سابقه مشخص است، در مهرماه، نرخ تورم به رقم کم 1که در نمودار  طورنهما

گاه سطح چیسابقه از خود برجا گذاشت؛ در گذشته هیب يریتصو ریسه سال اخ یط رانیتورم در اقتصاد اکلی 

سابقه در سال کم يریگبرابر نشده بود. تورم نقطه به نقطه پس از اوج مینودو یسه سال متوال یط هاتمیق یعموم

 يتند يروند صعود مجدداً 1399سال  يا، از ابتد1398ملاحظه در سال و کاهش قابل 8 139تا بهار سال  1397

درصد  4/46 یعنیبه اوج خود  يدرصد 4/5ماه با رشد و در آبان يدرصد 7با رشد  ماهمهردر خود گرفت و را به

 یدرصد باق 46تا  44 نیدر محدوده ب يآذر و دهاي ماهتوجه شتاب آن در قابل . پس از آن با کاهش نسبتاًدیرس

 ماند. 
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 (درصد)  کننده فصلی شاخص قیمت مصرفانه و ی. رشد ماه1نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مرکز آمار ایران. مأخذ:

 رشد شاخص قیمت در انتهاي هر فصل نسبت به ابتداي آن محاسبه شده است توضیح:
 

مبلمان و لوازم خانگی و بیشترین رشد را داشته است.  «هاها و آشامیدنیخوارکی»هاي کالایی، گروه همچنین از بین گروه

هاي تازه با بندي دیگري از شاخص کل نیز، شاخص خوارکیدر طبقهاند. نیز رشدي بالاتر از شاخص کل را تجربه کرده دخانیات

 درصد رشد، در رتبه اول قرار داد.  74/31

 ها نقش داشته است. ها و آشامیدنیتوجه قیمت گوشت مرغ و همچنین روغن، در افزایش شاخص قیمت خوارکیافزایش قابل

 

 (درصد)   1399پاییز کننده در . رشد نقطه به نقطه شاخص قیمت مصرف2نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .همان :مأخذ

هاي کالایی و خدماتی و قسمت دیگر تفکیک قسمت هاشور زده شده، شاخص کل به تفکیک زیر گروه .دهدخط مشکی، رشد شاخص کل را نشان میتوضیح: 

 دهد. دیگري از کالاها و خدمات را نشان می
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 تأثیرهاي خانوار، تغییرات آن علت سهم بالاي آن در هزینهکننده است که بهبها یکی از اجزاي مهم شاخص قیمت مصرفشاخص اجاره

درصد رشد داشته که کمتر از این مقدار  12/5در حدود  1399 ماهنسبت به شهریور ماهبها در آذره خانوار دارد. شاخص اجارهبسزایی در رفا

 اي داشته است. ملاحظهبوده و از این منظر کاهش قابل 1397و  1398 ماهبراي آذر

 

  (درصد)     1399 -1396نسبت به انتهای فصل قبل   بها در انتهای هر فصل. رشد شاخص اجاره3نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .همان :مأخذ

 

درصد برسد.  5/30درصد و نرخ تورم متوسط سالیانه به  8/44به  آذرماهرشد شاخص قیمت باعث شده است تا تورم نقطه به نقطه در 

درصد رشد  95/39، در حدود 1398 ماهنسبت به اسفند 1399 ماهآذرکننده در توجه آنکه شاخص قیمت مصرفنکته قابل

درصد تعیین شده توسط بانک مرکزی قرار گرفته  22بسیار بالاتر از هدف تورمی  1399نخست سال  ماهه 9تنها در داشته، یعنی

رمی تو هدفگیري درصدي است. هرچند اصولاً 22درصد رسیده که بالاتر از هدف  5/30حتی تورم متوسط سال نیز در آذرماه به است. 

سال مورد هدف باشد نه رشد یک مقدار کننده در طول یکتواند روي تورم متوسط سال بوده و باید نرخ رشد شاخص قیمت مصرفنمی

 دهد. ماه قبل که هرگز اثر سیاستگذاري در یک دوره را نشان نمی 12ماهه نسبت به متوسط  12متوسط 
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 (درصد) سالیانه. نرخ تورم نقطه به نقطه و 4نمودار 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .همان :أخذم

 

 1399 پاییز. علل افزایش نرخ تورم در 2

سطح تقاضا در  ، تغییر در انتظارات تورمی بود. وقتی انتظارات تورمی بالاست،1399دلیل افت و خیز تورم در پاییز سال  ترینمهم

، امروز آن ها را دارندانتظار افزایش قیمت مردم یوقتدرواقع . دنابیمی شیافزا هامتیق جهیرود و درنتمی اقتصاد نسبت به عرضه بالاتر

شود ها به قصد حفظ قدرت خرید یا قصد سود کردن )سود اسمی یا حقیقی(، باعث میخرید اجناس یا دارایی. کنندیم يداریرا خر

مدت ثابت است فراتر رود و عرضه که در کوتاه از مسکن، اسکناس دلار و ...( سهام، انندمهایی سطح تقاضا ) چه کالاها و چه دارایی

و سال  یآت يهاماه یط هاتمیکه مردم گمان کنند که ق است یمدت فقط کافدر کوتاه نی. بنابراابدییم شیافزا هاتمیق ریناگز لذا

قرار  کنندیکه مردم گمان م یتورم ها شود. به این ترتیبمنجر به افزایش قیمت تصمیم آنها براي خرید، خواهند بود تا يصعود یآت

 . شودیمحقق م است محقق شود، واقعاً

 نیبنابرا کنندیخود استفاده م مدتو یا کوتاه يجار يهااز حسابها، مردم براي معاملات خود در بازار کالا و همچنین دارایی

در  ی. وقتدهندیخود قرار م مدتو یا کوتاه يدار خارج کرده و در حساب جارمدت يهاخود را از سپرده ینگینقد یطیشرا نیدر چن

 ،ابدی شیقرار است افزا هاتمیق کنندیکه مردم گمان م یاست که هر زمان نیا مینیبیآنچه م م،یکنینگاه م انیجر نیسطح کلان به ا

 .شودروند تورم صعودي میدنبال آن و به ابندییم شیافزا پول()شبه دارمدت يهانسبت به سپرده )پول( يجار يهاسپرده زانیم

 بینی کرد.هاي پیش رو را پیشتوان میزان انتظارات تورمی و همچنین میزان تورم در ماهبنابراین با استفاده از اجزاي نقدینگی می

 حقیقی( نشان از افزایش انتظارات تورمی )یا افت نرخ بهرهپول نسبت پول به شبه شیافزا ،ینگیپول و نقد يهاداده با استفاده از

 کنند،یقلمداد م متیرا در معرض کاهش ق ییاقلام دارا ریافراد چون سا ابد،ییکاهش م یکه انتظارات تورم یدر مقابل زماندارد و 
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خریداري  یاوراق دولتو یا  نسبت به پول خواهد داشت يشتریپول رشد بو لذا شبه کنندیم يگذارها سپردهنزد بانک ایپول خود را 

  کنندمی

بود،  افتهی شیدرصد افزا 9 ینگیکه نقد یبالا بود، درحال اریبس یکه انتظارات تورم 1399رفتار مردم، در تابستان سال  نیا رویپ

 2/2المللی، رشد در مهرماه با پررنگ شدن احتمالات در تغییر در مناسبات بین. افتندی شیدرصد افزا 5/6پول تنها درصد و شبه 20پول 

 ي که درطوربهماه قوت گرفت، پول همراه بود. این احتمال از آباندرصدي شبه 2/2درصدي پول و رشد  3/2درصد نقدینگی، با رشد 

 4/7پول درصد و شبه 4/5پول رشد کرد. طی این دو ماه نقدینگی آبان و آذر رشد پول متوقف شد و نقدینگی تنها از محل شبه هايماه

ماه دهد که از آبانپول و نرخ تورم مشهود است، نشان میودار زیر که در آن همبستگی نرخ رشد نسبت پول به شبهدرصد رشد کردند. نم

 ملاحظه انتظارات تورمی در مردم است. دهنده افت قابلي بلندمدت به پول کاهش یافته که نشانهاروند تبدیل سپرده

 

 (درصد)  1399آذر تا  1397پول . نرخ رشد فصلی پول و شبه5نمودار 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .بانک مرکزي جمهوري اسلامی ایران :مأخذ

 

عنوان جزء سیال قابل مشاهده است. کاهش انتظارات تورمی و کاهش رشد پول به 5خوبی در نمودار مطالب عنوان شده در بالا، به

که نقدینگی همانند قبل درحال رشد  است. یعنی درحالیتوجهی بر کاهش نرخ تورم در آذرماه داشته قابل تأثیرزاي نقدینگی، و تورم

 زایی کمتري دارد. زایی آن کاسته شده و هر یک ریال نقدینگی، اثر تورمموقت با کاهش انتظارات تورمی، از اثر تورم طوربهاست، اما 

ي رشد جاي رابطهمدت )بهرم در کوتاهدهنده مناسبی براي روند نرخ توتواند توضیحپول، میبنابراین نرخ رشد نسبت پول به شبه

دهد که پول و نرخ تورم مشهود است، نشان میکه در آن همبستگی نرخ رشد نسبت پول به شبه 6نقدینگی و تورم( باشد. در نمودار 

 ست.ملاحظه انتظارات تورمی در مردم ادهنده افت قابلها به پول کاهش یافته که نشانماه روند تبدیل سپردهاز آبان
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 (درصد)   1399تا آذر  1396 -پول و نرخ تورم. نرخ رشد نسبت پول به شبه6نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

  .هاي نرخ تورمپول و مرکز آمار ایران براي دادههاي پول و شبهبانک مرکزي براي داده :خذآم

 

بینی از کاهش نرخ ارز در دهنده انتظارات تورمی در ایران، تغییرات نرخ ارز است. پیشمتغیر توضیح ترینمهمشایان ذکر است 

 توجهی در کاهش انتظارات تورمی داشته است. سط پاییز به بعد، نقش قابلااو

 

 (100=1390 فروردین). شاخص قیمت ارز، مسکن و بورس 7نمودار 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مرکز آمار، بانک مرکزي و شرکت بورس اوراق بهادار تهران. خذ:آم

 

زیادي در کاهش انتظارات تورمی داشته و درنتیجه کاهش نسبی در  تأثیرنیز نشان داده شده که  7کاهش نرخ ارز در نمودار 

که با توجه به کاهش شدید رشد داشته  ماهقیمت مسکن را نیز در پی داشته است. هرچند شاخص کل بورس در آذرماه نسبت به آبان

دهد. اما باید توجه داشت که تعدیل در بازارها همچنان با تردید مواجه است به بعد، تا حدودي تعدیل بازار را نشان می ماهاز مرداد

-20.0%

-10.0%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

ن
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م

ذر
آ

1396 1397 1398 1399

ول
ه پ

شب
ه 

ل ب
پو

ت 
سب

د ن
رش

خ 
نر

م  
ور

خ ت
نر

نرخ تورم نقطه به نقطه سالیانه نرخ رشد نقطه به نقطه نسبت پول به شبه پول

0

1000

2000

3000

4000

5000

6000

7000

ن 
دی

ور
فر

13
97 ت 

هش
دیب

ار
13

97

د 
ردا

خ
13

97

ر 
تی

13
97 د 

ردا
م

13
97 ور 

ری
شه

13
97

ر 
مه

13
97

ن 
آبا

13
97

ذر 
آ

13
97

ي 
د

13
97 ن 

هم
ب

13
97

د 
فن

اس
13

97 ن 
دی

ور
فر

13
98 ت 

هش
دیب

ار
13

98

د 
ردا

خ
13

98

ر 
تی

13
98 د 

ردا
م

13
98 ور 

ری
شه

13
98

ر 
مه

13
98

ن 
آبا

13
98

ذر 
آ

13
98

ي 
د

13
98 ن 

هم
ب

13
98

د 
فن

اس
13

98 ن 
دی

ور
فر

13
99 ت 

هش
دیب

ار
13

99
د 

ردا
خ

13
99

ر 
تی

13
99 د 

ردا
م

13
99 ور 

ری
شه

13
99

ر 
مه

13
99

ن 
آبا

13
99

ذر 
آ

13
99

1397 1398 1399

شاخص ارز شاخص مسکن شاخص بورس



 
 

 
7 

در  مدت دانست و هنوز کاهشتوان کاهش در انتظارات تورمی و تعدیل در بازارها را یک امر بلندمدت و میانیعنی همچنان نمی

 انتظارات تورمی با قطعیت رخ نداده و مردم درحال ارزیابی تحولات آینده هستند.

توجه در نرخ اوراق( )در کنار عدم افزایش قابل یفروش اوراق دولت زانیتوجه مقابل شی، افزابر شواهد ذکر شدهاز طرف دیگر علاوه

فروش اوراق دولتی از  با درآمد ثابت است. يهاییدر دارا يگذارردهافراد به سپ لیتما شیو افزا یبر افت انتظارات تورم يشاهد زین

 دهد. هاي با بازدهی ثابت را نشان مییگذاري در دارای، استقبال از سرمایهماهبهمن 21تا آخرین حراج برگزاري شده در  ماهآذر 4حراج 

 

 (ریال میلیارد هزار)  . میزان فروش اوراق دولتی8نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .بانک مرکزي :مأخذ

 

تواند نرخ تورم را کاهش دهد، اما براي می مدتکوتاهنکته بسیار مهم آن است که باید توجه داشت که کاهش انتظارت تورمی در 

 ، به تنهایی کافی نیست. بلندمدتکاهش نرخ تورم در 

ها و ثیر وضعیت بازار ارز است. فشار تراز پرداختأکه اشاره شد، انتظارات تورمی در اقتصاد ایران تا حد زیادي تحت ت طورنهما

بازانه در بازار ارز ایجاد کرده بود، از اوایل المللی و وضعیت نامساعد کسري بودجه که تقاضاي سفتهافت فروش نفت در کنار شرایط بین

 شده بود. منجر هاي مداوم در قیمت دلار شد، که به شدت یافتن انتظارات تورمی باعث افزایش 1399سال 

بینی روند تورم در بلندمدت، باید نگاهی به وضعیت متغیرهاي پولی ازجمله رشد پایه پولی و رشد نقدینگی و اما براي پیش

توان انتظار بازگشت اي است که میگونههمچنین کسري بودجه احتمالی در بودجه سال آتی بیندازیم. تغییر روند این متغیرها به

 شت. زودهنگام تورم را دا
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 (درصد)   1399آذر  -1395فروردین  -.نرخ رشد نقدینگی و پایه پولی 9نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .همان :مأخذ

 

درصد بالاتر از میانگین بلندمدت نقدینگی  11درصد رسیده است، این رقم  38به  1399نرخ رشد نقدینگی در پایان آذرماه 

 آثارتر است. درصد بزرگ 10درصد است که از میانگین بلندمدت آن  30حدود  ماهاست. از طرف دیگر رشد پایه پولی در پایان آذر

اثر خود را بر سطح عمومی  قطعاً تنهایدرشود، اما دلیل افت انتظارات تورمی، تا مدتی نمایان نمیاین سطح از انبساط پول، اگر چه به

 ها خواهد گذاشت. قیمت

کسري  تأثیرشدت تحت شکننده کرده، رشد بالاي پایه پولی و نقدینگی است، که بهبنابراین درحال حاضر آنچه وضعیت تورم را 

از محل افزایش مالیات، مدیریت بهتر ذخایر ارزي و  1400و سال  1399مین کسري در سال أهاست. تبودجه و وضعیت ناترازي بانک

ها یا کاهش هاي دولت به همراه اصلاح ناترازي بانکنهعدم توزیع رانتی آن و درنتیجه مدیریت بهتر بازار ارز و همچنین کنترل هزی

 شدت حیاتی است. آن در سال آتی براي تداوم کاهش تورم به

 

 های سیاستی . توصیه3

بلندمدت و سیاستی  عوامل ترینمهمو تغییرات پایه پولی و نقدینگی،  ، وضعیت ناترازي شبکه بانکینحوه تأمین مالی کسري بودجه

تغییرات در انتظارات تورمی )که بیشتر از همه اثرگذار بر نرخ تورم است. در کنار آن،  مدتکوتاهعوامل  ترینمهمارز از  و تغییرات نرخ

 تواند سرعت تبدیل نقدینگی ایجاد شده به تورم را تغییر دهد.متأثر از قیمت ارز است( می

ثر براي کنترل تورم، سیاست مالی و پولی ؤاقدام م ترینمهمدر گزارش تورم تابستان در بخش توصیه سیاستی اشاره شد که 

 هاست. انقباضی، کنترل انتظارات تورمی و همچنین کنترل ترازنامه بانک

رخ داده این است که انتظارات تورمی تا حد بسیار زیادي کاهش یافته )که در طول گزارش به  1399اتفاقی که در اواخر سال 

اینکه کاهش  اولته شد(، اما در کنار کاهش انتظارات تورمی دو نکته بسیار مهم را نباید فراموش کرد: تفصیل به این موضوع پرداخ

ها این برندو روند بازار داراییسر میرخ داده هنوز داراي قطعیت نیست و مردم و فعالان اقتصادي هنوز در یک شرایط نااطمینانی به
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شدت کاهش یافته و نقدینگی از محل به« پول»رشد  1399آبان و آذر هاي ماهچه در گراکند. یعنی موضوع را تا حدودي تأیید می

ها مانند مسکن و سکه و طلا تا حدودي وجود دارد و تغییر و تحولات پول رشد کرده است، اما همچنان تمایل به خرید داراییشبه

 شود. المللی با یک عدم قطعیت دنبال میبین

اما در بلندمدت در کاهش دهد.  مدتکوتاهتواند اثر رشد نقدینگی بر تورم را در تورمی تنها میآنکه کاهش انتظارات  دوم

 بینی کرد که مجدداًتوان پیشکه نقدینگی رشدهای بالا و غیرمتناسب با شرایط اقتصاد کلان را داشته باشد، می صورتی

 پس از طی یک دوره، اثر نقدینگی بر نرخ تورم تخلیه شود. 

 هاست. توصیه سیاستی نیز، کنترل انتظارات تورمی، کنترل رشد نقدینگی و پایه پولی و کنترل رشد ترازنامه بانک ترینمهمرو ازاین

آمده براي کنترل انتظارت تورمی استفاده کنند. بانک مرکزي و دولت باید بتوانند از شرایط پیش کنترل انتظارت تورمی:. 1

نگرند و سیاستگذار باید بتواند این شرایط نااطمینانی را مدیریت کرده و به شک و تردید به آینده میفعالان اقتصادي درحال حاضر با 

 سمت ثبات سوق دهد. 

هزار میلیارد  175در حدود  1400هاي مجلس، بودجه دولت در سال بینی مرکز پژوهشبراساس پیش کنترل کسری بودجه:. 2

هزار میلیارد تومان کسري  145تومان کسري )پس از فروش اوراق و استقراض از صندوق و استفاده از منابع نفتی( دارد که اگر با 

هزار میلیارد تومان  175رد تومان خواهیم رسید. حداقل این مقدار یعنی هزار میلیا 320پوشش داده شده با اوراق جمع شود به مقدار 

که چنین مستقیم یا غیرمستقیم از پایه پولی تأمین خواهد شد و در صورتی طوربهبینی تأمین منابع است، که مقدار کسري بدون پیش

از رشد پایه پولی از این محل جلوگیري کرده و  توجهی در پایه پولی خواهد شد. بانک مرکزي باید با جدیتشود، باعث رشد قابل

هاي مجلس ها صورت گیرد. مرکز پژوهشها و افزایش در مالیاتتأمین مالی کسري بودجه دولت باید از طرقی مانند کاهش در هزینه

 متعددي به این موضوع پرداخته است.  هايدر گزارش

منظور کنترل رشد نقدینگی مدتی است که ها بهناترازي ترازنامه بانککنترل رشد و بهبود  ها:کنترل رشد ترازنامه بانک. 3

 شود، این موضوع همچنان باید با جدیت در دستور کار قرار داشته باشد. توسط بانک مرکزي پیگیري می

مرکزي رصد پیاپی انتظارات تورمی باید توسط بانک  رصد پیاپی انتظارات تورمی و تغییرات نرخ سود متناسب با آن:. 4

هاي ترکیب نقدینگی، تواند با استفاده از دادهکه در طول گزارش اشاره شد، رصد تغییر در انتظارات تورمی می طورنهماد. انجام شو

رشد پول شدت گرفت و در آن زمان بانک مرکزي متناسب با تغییر در انتظارات تورمی  1398مثال از پاییز  رايصورت گیرد. ب

 را افزایش دهد تا از سرعت تغییر در ترکیب نقدینگی بکاهد. توانست نرخ سود می

تواند متناسب با آن تغییر صورت باثبات کنترل شود، نرخ سود میکه انتظارات تورمی به درحال حاضر نیز در صورتی

  ها نیز کنترل شود.کرده و کاهش یابد تا از این طریق رشد ترازنامه بانک

 


