
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 1400ماهه تابستان تحلیل تورم در سه

 
 

 

  

 18065: مسلسل 

 1400 بهمن

 قتصادیا هایپژوهشمعاونت 

 دفتر مطالعات اقتصادی



 

 

 

 شناسنامه گزارش
 18065: مسلسلشماره  

 220 :موضوعي كد
 1400تحلیل تورم در سه ماهه تابستان عنوان گزارش: 

 

 

 

 

 اقتصادی )گروه اقتصاد کلان(مطالعات  :دفترنام 

 زهرا کاویانی :تدوينتهيه و 

 علی روحانیسیدموسی شهبازی غیاثی، محمدرضا عبداللهی،  ناظران علمي:

 آبادی: سیدمهدی حسینی دولتكنندهنظراظهار

 

 

 

 

 ـــ :هاي كليديواژه

 

 

 

 

 19/11/1400 تاريخ انتشار:

 

 

 

  



 

 خدا نام به
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 مطالب فهرست

 

 1 .............................................................................................................................................................................................. دهیچک

 2 ............................................................................................................................................................................................... مقدمه

 2 ....................................................................................................................... 1400نرخ تورم در فصل تابستان  راتیی. تغ1

 5 ........................................................................... 1400در فصل تابستان  هامتی. علل نوسانات نرخ تورم و شاخص ق2

 7 ....................................................................................................................................ینگیو نقد یپول هیپا راتیی. تغ1-2

 9 ............................................................................................................................................................. ی. انتظارات تورم2-2

 12 ........................................................................................................................................... یاستیس یهاهیو توص یبندجمع

 
 





 
 _____________________________________________________________________  

 
 

 

1 

 

 1400ماهه تابستان تحليل تورم در سه

 

 

 

 
 

 

 

 چکيده

فصل نسبت به پایان  1400تابستان فصل درصد افزایش در پایان  11کننده با شاخص قیمت مصرف

و  قرار گرفت 1399و زمستان  1400از نرخ رشد این شاخص در دو فصل قبل یعنی بهار  بهار، بالاتر

ترین نرخ تورم پایین .درصد رسیده است 43ماه به حدود شهریورنقطه در بهنقطهمجموع نرخ تورم در

روندی درصد بوده و پس از آن تورم ماهیانه  7/0 با 1400ماه اردیبهشتماه گذشته برای  15ماهیانه در 

ماه گذشته  9درصد رسیده که بالاترین رقم در  9/3 به 1400 ماهنهایت در شهریوردرافزایشی داشته و 

تابستان، فصل درصد رشد در  7/13 ها باها و آشامیدنیهای کالایی نیز شاخص خوراکیدر بین گروه است.

خصوص بهموضوع بر رفاه خانوار و های کالایی داراست که این همچنان بالاترین نرخ رشد را در بین گروه

 های پایین درآمدی بسیار اثرگذار است. دهک

به بالاترین مقدار خود در  1400در بین عوامل بنیادین اثرگذار بر نرخ تورم، رشد پایه پولی در تیرماه 

درصد بالاتر از میانگین دهه  22درصد یک رکورد را ثبت کرده و  43که با طوریبه دهه گذشته رسیده

درصد بالاتر از میانگین دهه  13درصد رسیده که  39است. همچنین رشد نقدینگی در تیرماه به  1390

فصل بازار در فعالان دهد که مردم و بررسی متغیرهای جانشین انتظارات تورمی نشان می است. 1390

توان گفت که انتظارات تورمی بسیار بالا و یا بسیار هنوز در حال ارزیابی بازار هستند و نمی 1400بستان تا

 دهی انتظارات تورمی بسیار اثرگذار خواهد بود. های دولت در شکلپایین است. در چنین شرایطی سیاست

تواند وضعیتی است که میدرمجموع متغیرهای پولی کشور، یعنی رشد پایه پولی و نقدینگی در 

در آینده به همراه داشته باشد. در چنین شرایطی کنترل کسری بودجه تا پایان سال  یترهای بزرگتورم

باید در دستور کار دولت قرار گیرد. همچنین  1401برای سال  با کسری کمتر بودجه تدوینو  1400

 ل از صادرات و جلوگیری از خروج سرمایه،جمله اهتمام بر بازگشت ارز حاصازهای ارزی اصلاح سیاست

نهایت، با توجه به در. ضروری استارز ترجیحی ارز در سنا و نیما و اصلاح سیاست نرخ  کاهش فاصله

و آثار مخرب آن بر رشد ارقام پولی و تورم، جدیت در اجرای  کندی مفرط در اصلاح ناترازی شبکه بانکی

 ضروری است.ها بانک انه ترازنامهیسیاست حدگذاری رشد ماه
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  مقدمه

دهنده به فعالان اقتصادی است. ین متغیرهای اقتصادی علامتترمهمنرخ تورم و نوسانات آن؛ یکی از 

که کتد های مرکزی منتشر میبانک را ای تورم در کشورهای مختلف دنیاهای دورهمعمول گزارشطور به

گذار در لیل عوامل اثرنرخ تورم در دوره مورد بررسی، تحین عوامل اثرگذار بر ترمهمشامل تحلیلی بر 

هرچند دوره بعدی و سیاست بانک مرکزی در قبال نوسانات اقتصادی و تعیین نرخ تورم هدف است. 

منتشر « تحولات اقتصاد کلان تحلیل»انه با عنوان یهای مختصر ماهمدتی است که بانک مرکزی گزارش

بانک مرکزی ایران منتشر  را گفتهای تورم مشتمل بر موارد پیشهگزارش دورسفانه أمتکند، اما می

منظور برآورده کردن نیاز نمایندگان مجلس بههای مجلس شورای اسلامی رو مرکز پژوهشایناز. کندنمی

های اتخاذ شده و آثار آن شورای اسلامی و سایر سیاستگذاران برای دستیابی به تحلیلی درباره سیاست

که پس  هاهای تحلیلی فصلی تورم کرده است. این گزارشای قیمت، اقدام به انتشار گزارشهبر شاخص

ین ترمهمکننده، مصرفشود، شامل مروری بر آخرین تغییرات شاخص قیمت از پایان هر فصل منتشر می

 های سیاستی است. عوامل اثرگذار بر نرخ تورم در دوره گذشته و توصیه

 

 1400تابستان فصل . تغييرات نرخ تورم در 1

نسبت به پایان بهار، بالاتر از  1400تابستان فصل درصد افزایش در پایان  11کننده با شاخص قیمت مصرف

که در نمودار  طورهمانقرار گرفت.  1399و زمستان  1400نرخ رشد این شاخص در دو فصل قبل یعنی بهار 

درصد بوده  7/0با  1400ماه اردیبهشتماه گذشته برای  15ورم ماهیانه در ترین نرخ تمشخص است، پایین 1

درصد رسیده که بالاترین  9/3 به 1400و پس از آن تورم ماهیانه روندی افزایشی داشته و درنهایت در شهریور 

مناسبات با کاهش انتظارات تورمی ناشی از تغییرات در  1399کلی از آذر طوربهماه گذشته است.  9رقم در 

ماه حال نرخ تورم از اردیبهشتاینبا، نرخ تورم ماهیانه رو به کاهش گذاشت، و ثبات نسبی نرخ ارز المللیبین

 ماه در مدار صعودی قرار داشته است. روند صعودی گرفته و تا شهریورمجدداً  به بعد

کلی طوربهوجه داشت که نرخ تورم ماهیانه نیز رسم شده است. باید ت ساله، میانگین ده1در نمودار 

طور قابل های تورم در این دهه بهشود و نرختورمی در اقتصاد ایران محسوب می یک دهه 1390 دهه

 مدت اقتصاد ایران است. بلندهای تورم توجهی بالاتر از نرخ

ساله دهتر از میانگین های خرداد، اسفند و اردیبهشت پایینماه گذشته تنها در ماه 15نرخ تورم در 

زمستان  فصل ها بسیار بالاتر از میانگین قرار دارد، همچنین با وجود آنکه درقرار داشته و در سایر ماه

فصل در مجدداً  بین نرخ تورم ماهیانه با نرخ تورم میانگین کم شده است، اما این فاصله فاصله 1399

 افزایش یافته است. 1400تابستان 
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 )درصد(كننده مصرفلي شاخص قيمت انه و فصي. رشد ماه1نمودار 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 مرکز آمار ایران. مأخذ:

 * رشد شاخص قیمت در انتهای هر فصل نسبت به ابتدای آن محاسبه شده است.

 

شد ربندی را در کنار نرخ های کالایی در دو دستهرشد شاخص قیمت به تفکیک گروه 2نمودار 

که مشخص است از بین  طورهماندهد. ( نشان می1390 بلندمدت فصلی )میانگین نرخ رشد در دهه

درصد از شاخص کل را داراست،  26که وزنی حدود « هاها و آشامیدنییخوراک»های کالایی، گروه گروه

هتل و »دوم بیشترین رشد شاخص قرار دارد. گروه  درصد رشد پس از هتل و رستوران، در رتبه 7/13 با

 طورهماناول را دارد که تا حدودی تحت تأثیر فصل تابستان است.  تبهدرصد رشد ر 50/15 با« رستوران

مدت بلندها بیش از میانگین رشد سایر گروه« هتل و رستوران»و « دخانیات»که مشخص است، غیر از 

 که تأثیر مستقیم در رفاه خانوار دارد، فاصله« هاها و آشامیدنیکیاخور»است. همچنین نرخ تورم گروه 

 ساله دارد. دهبسیار زیادی با میانگین نرخ تورم 

المللی رخ بینتغییر انتظارات ناشی از مناسبات  دلیلنکته قابل توجه اینکه اثر کاهش نرخ ارز که به

بندی دیگری که از حقیقت در طبقهدرداده در رشد اندک شاخص قیمت کالاهای بادوام مشخص است. 

کمترین نرخ رشد را ثبت  1399زمستان فصل که در « های بادوامکالا»شاخص کل وجود دارد، گروه 

درصد را به ثبت رسانده که ناشی از  13رشد بالا و در حدود مجدداً  1400تابستان فصل کرده بود؛ در 

 تابستان است. فصل افزایش نرخ ارز در 
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 نقطه )در پايان شهريور نسبت به پايان خرداد( بهنقطه. رشد 2نمودار 

 )درصد( 1400تابستان فصل كننده در شاخص قيمت مصرف

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .همانمأخذ: 

 دهد.خط مشکی، رشد شاخص کل را نشان میتوضيح: 

 دهد. های کالایی و خدماتی و قسمت دیگر تفکیک دیگری از کالاها و خدمات را نشان میقسمت هاشور زده شده، شاخص کل به تفکیک زیر گروه

 

علت سهم بالای آن در کننده است که بهبها یکی از اجزای مهم شاخص قیمت مصرفاجارهشاخص 

نسبت  ماهبها در شهریورهای خانوار، تغییرات آن تأثیر بسزایی در رفاه خانوار دارد. شاخص اجارههزینه

ابستان تر از رشد این شاخص در تدرصد رشد داشته که هرچند پایین 10در حدود  1400 ماهبه خرداد

 قرار دارد.  سالهواحد درصد بالاتر از میانگین ده 4است، اما بیش از  1399و تابستان  1397

فصول بالاتر از میانگین همه در  بها تقریباًبه بعد، رشد شاخص اجاره 1397تابستان فصل همچنین از 

که « بهااجاره»و « هادنیها و آشامیاکیرخو»بلندمدت آن بوده است. درمجموع رشد قابل توجه دو گروه 

های گذشته باعث کاهش درصد از سبد خانوار را دارا هستند، در سال 7/30 و 6/26 ترتیب وزنی معادلبه

 رفاه خانوار شده است. 
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 )درصد(          نسبت به انتهاي فصل قبل  بها در انتهاي هر فصل. رشد شاخص اجاره3نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 .همانمأخذ: 

درصد و نرخ تورم  7/43 نقطه در شهریورماه بهبهنقطهرشد شاخص قیمت باعث شده است تا تورم 

 درصد برسد.  8/45 متوسط سالیانه به

 

 )درصد( نقطه و ساليانه بهنقطه. نرخ تورم 4نمودار 

 

 

 

 

 

 
 

 .همانمأخذ: 

 

 1400تابستان فصل ها در . علل نوسانات نرخ تورم و شاخص قيمت2

مدت قرار دارد. کلی عوامل بلندمدت و کوتاه اثرگذار بر نرخ تورم در هر زمان تحت تأثیر دو دسته عوامل

مستمر بر نرخ رشد طور بهاست که  یو مال یپول یهااستیستحولات و منظور از عوامل بلندمدت، 

را تنها  هامتیق یهایی است که سطح عموممدت، مؤلفهو منظور از عوامل کوتاه نداثرگذار متیشاخص ق

برای  .شودیممنجر تورم  ایو  هامتیق یسطح عموم شیقرار داده و به افزا ریتحت تأث کباری یبرا

 مراجعه کنید.  1توضیحات  توضیحات بیشتر در این زمینه به جعبه
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 ثر بر تورمؤبندي عوامل م. دسته1جعبه توضيحات 
منظور از مدت تقسیم کرد. کلی عوامل بلندمدت یا بنیادین و عوامل کوتاه توان به دو دستهبر تورم را میثر ؤمعوامل 

و  نداثرگذار متیمستمر بر نرخ رشد شاخص قطور بهاست که  یو مال یپول یهااستیستحولات و عوامل بلندمدت، 

قرار داده و به  ریتحت تأث کباری یرا تنها برا هامتیق یهایی است که سطح عموممدت، مؤلفهمنظور از عوامل کوتاه

کالاها اثرگذار  اول روی همه دسته عواملباید توجه داشت که  .شودیم منجر تورم ایو  هامتیق یسطح عموم شیافزا

های معمول تنها گروهطور بهدوم  دهد اما دستهاست و بازارهای دارایی و انتظارات تورمی را نیز تحت تأثیر قرار می

 دهد. خاصی از کالاها را تحت تأثیر قرار می

ظ بنیادی بودن در در این میان انتظارات تورمی نیز یکی دیگر از عوامل مهم اثرگذار بر نرخ تورم است که به لحا

مدت مل کوتاهعوا گیرد اما به لحاظ زمان اثرگذاری، در دستهاول یعنی عوامل بنیادی و یا بلندمدت قرار می دسته

تأثیر  تحت ها دارد، از جنس اثر بنیادین بوده و عمدتاًاست. یعنی انتظارات تورمی اثری که بر شاخص قیمت

تواند ورمی میبوده و تغییر در انتظارات تمدت کوتاهصورت بههای پولی و مالی است، اما نحوه اثرگذاری آن سیاست

 ار دهد. ها را تحت تأثیر قربسیار سریع شاخص قیمت

 حوهنبه  تباط بین سیاست مالی و تورم عموماًهای پولی و مالی هستند. ار: شامل سیاستعوامل بلندمدت

شد پایه پولی رکه تأمین مالی کسری بودجه منجر به  عنوان مثال در صورتیگردد. بهتأمین مالی کسری بودجه باز می

زایی کمتری ورمتکه از طریق اوراق تأمین مالی شده باشد، احتمال  زا بوده و در صورتیشده باشد، سیاست مالی تورم

مین شود، میزان نظر از اینکه کسری بودجه دولت از پایه پولی و یا اوراق تأدارد. همچنین باید توجه داشت که صرف

لی و نقدینگی( وکسری بودجه و نسبت آن با کل بودجه و همچنین نسبت آن با حجم اقتصاد )و متغیرهایی مانند پایه پ

ل دهد، یعنی توجهی از بودجه را کسری بودجه تشکیقابلبا تورم دارد زیرا در صورتی که سهم ثری ؤمنیز، ارتباط 

های تأمین کسری بودجه نسبت کسری بودجه به کل بودجه و به کل اقتصاد از حد آستانه فراتر رود، هرکدام از روش

آمدهای مالیاتی، های دولت، دراثر سیاست مالی بر تورم با نگاهی به هزینه مجموع برای تحلیلدرزا خواهد بود. تورم

 دست آورد. ا بهرتوان اثرات احتمالی سیاست مالی بر تورم برآورد تحقق درآمدها و شیوه تأمین مالی کسری بودجه می

تا چندین  ر یک دورهآن د آثاربر نرخ تورم است که ثر ؤمعنوان یکی دیگر از عوامل بلندمدت بهسیاست پولی 

ی و نقدینگی و دهد. میزان رشد پایه پولی و نقدینگی، ترکیب رشد پایه پولدوره شاخص قیمت را تحت تأثیر قرار می

عنوان . بهنداثرگذار اجزای سیاست پولی در ایران هستند که بر تورم ینترمهم، تغییرات در نرخ سود در بازار بین بانکی

 ثرگذار است. پول باشد، بر نرخ تورم اکه رشد نقدینگی از محل پول یا شبهطوریبهدینگی مثال تغییر در ترکیب نق

رم است. تغییر که اشاره شد، انتظارات تورمی از عوامل بنیادین اثرگذار بر نرخ تو طورهمان: انتظارات تورمي

که انتظارات مانیزداشته باشد. یعنی  شود تا هر یک ریال نقدینگی، اثر متفاوتی بر تورمدر انتظارات تورمی باعث می

یابد و پول افزایش میشبهجای بهزای نقدینگی است( تورمی بالاست، تمایل به نگهداری پول )که جزء سیال و تورم

زایی یم( تورمگوییم هر یک ریال نقدینگی )جدید و قدشود. در این شرایط است که میسهم پول از نقدینگی بیشتر می

ین عواملی ترمهمزیرا سرعت گردش پول افزایش پیدا کرده است. چگونگی تغییرات انتظارات تورمی از  بیشتری دارد

 راجعه شود. م 2توضیحات  شود. برای اطلاعات بیشتر، به جعبهکار گرفته میاست که در تحلیل تغییرات نرخ تورم به

قرار داد.  های ناشی از طرف عرضه و طرف تقاضاتورم ستهد توان در دومدت را می: عوامل کوتاهمدتكوتاهعوامل 

ها برای می قیمتتواند به افزایش در سطح عموهای جهانی و یا افزایش نرخ ارز میمثال در طرف عرضه، افزایش قیمت رایب

از این  ی نیزسوخت و یا حذف ارز ترجیحی برخی کالاهای اساس شود. مواردی مانند حذف یارانهمنجر سری از کالاها یک

یز تغییرات ندهند. در طرف تقاضا سری از کالاها و برای یکبار افزایش میدسته هستند که شاخص کل را تنها برای یک

 و روناک شوک مانند) کل یتقاضا یهاشوک مثال عنوانها اثرگذار باشد. بهتواند بر سطح عمومی قیمتتقاضای کل می

  .شود هامتیق یعموم سطح( شیافزا ای) کاهش اعثب تواندیم( 1399 نیفرورد و 1398 اسفند در کل یتقاضا کاهش
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بهار تابستان  پاييز  زمستان بهار تابستان 

1399 1400

رشد فصلی پایه پولی رشد فصلی نقدینگی 

90میانگین رشد فصلی پایه پولی  دهه  90میانگین رشد فصلی نقدینگی  دهه 

ر کنار آن دین عوامل بلندمدت اثرگذار بر تورم( و ترمهم ازتغییرات رشد نقدینگی و پایه پولی )

فصل کننده در ین عوامل اثرگذار بر نوسانات شاخص قیمت مصرفترمهمتغییرات انتظارات تورمی 

تغییرات پایه  به 1توضیحات  بودند. بنابراین در ادامه از میان عوامل ذکر شده در جعبه 1400تابستان 

 پردازیم. های آن بر تورم آینده مینقدینگی و همچنین بررسی انتظارات تورمی و دلالت پولی و

 

 پولي و نقدينگي تغييرات پايه .2-1

این ینگی اشاره شد که رشد قابل توجه پایه پولی و نقد 1399زمستان  به فصلدر گزارش تحلیل تورم 

از آذرماه  شود زیرا کاهش انتظارات تورمی کهمنجر تر در فصول بعدی ی بزرگهاورمتواند به تمی زمان

قدینگی در نرشد پایه پولی و  آثارایجاد شده بود منجر به کاهش نرخ تورم در زمستان شده اما  1399

 1400سال  های ماه خرداد به بعدبر تورم نمایان خواهد شد. این موضوع به خوبی در تورم ،فصول بعد

 است.  رشد پایه پولی حتی بیشتر از قبل ادامه پیدا کرده 1400خصوص آنکه در سال مشخص است. به

 1400مشخص است، رشد فصلی پایه پولی و نقدینگی در بهار سال  5که در نمودار  طورهمان

های . دادهدرصد رشد داشته است 10بالاتر از میانگین فصلی بوده و تنها در یک فصل در حدود  بسیار

ن نیز در در دسترس است و حتی رشد دوماهه در تابستا ماهرشد پایه پولی و نقدینگی تنها تا مرداد

 حدود میانگین رشد فصلی کل تابستان قرار دارد. 

 

 . تغييرات رشد پايه پولي و نقدينگي 5نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .جمهوری اسلامی ایران بانک مرکزی: مأخذ

 

درصد یک  43که با طوریبهگذشته رسیده  به بالاترین مقدار خود در دهه 1400رشد پایه پولی در تیرماه 

نشان داده  6که در نمودار  طورهمانآن است.  1390 درصد بالاتر از میانگین دهه 22رکورد را ثبت کرده و 

 است.  1390درصد بالاتر از میانگین دهه  13درصد رسیده که  39شده است، رشد نقدینگی نیز در تیرماه به 
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 1400مرداد  -1395فروردين  -نرخ رشد نقدينگي و پايه پولي )درصد( .6نمودار 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 .همان: مأخذ

 است.  1390 رشد در دهه نیانگی* منظور از رشد بلندمدت، م

 

خصوص در تابستان بهو  1400ها در سال بنابراین یکی از علل اصلی رشد قابل توجه شاخص قیمت

دولت از  ماه منتهی به تابستان( است که کسری بودجه 6ولی و نقدینگی )در رشد شدید پایه پ، 1400

ال، کسری بودجه خود را از محل پایه بوده است. دولت در شش ماه نخست س بر آن عوامل اصلی اثرگذار

که در شش ماه نخست طوریبهپولی تأمین کرده و توفیق چندانی در فروش اوراق دولتی نداشته است. 

پایانی  هزار میلیارد آن در هفته 20هزار میلیارد تومان اوراق فروخته )که بیش از  40تنها  1400سال 

هزار میلیارد تومان اوراق در شش ماه نخست سال  67مقابل تابستان بوده است( که این مقدار در فصل 

با بیش  1400شود دولت در سال بینی میقرار دارد. این در حالی است که در بهترین حالت پیش 1399

که  1400پولی در سال  پایه سابقهمجموع رشد کمدر 1.هزار میلیارد تومان کسری مواجه باشد 300از 

افزایشی یا کاهشی  نظر از اینکه انتظارات تورمی موقتاًد دولت است، صرفناشی از کسری بودجه شدی

 تورم بالا را در پی خواهد داشت. هایباشد، نرخ

 

  

                                                 

 ینیبشیدولت( و پ ریی)مقطع تغ 1400ماهه بودجه  میعملکرد چهارون یبررس»های مجلس شورای اسلامی، مرکز پژوهش. 1

 .20/07/1400مورخ  17792، شماره مسلسل«سال انیتا پا نیتأم رقابلیبودجه غ یکسر
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 انتظارات تورمي .2-2

یک  شود تا هریمتغییر در انتظارات تورمی بر تورم اثرگذار خواهد بود. تغییر در انتظارات تورمی باعث 

م تمایل به خرید که انتظارات تورمی بالاست، مردزایی متفاوتی داشته باشد. زمانیریال نقدینگی اثر تورم

بیشتری  زایی بیشتری نیز دارد، رشدنتیجه جزء سیال نقدینگی یعنی پول که تورمدربیشتر دارند و 

ای افزایش نرخ یعنی انتظار بر ،معمول لنگر انتظارات تورمی در ایران نرخ ارز استطور بهخواهد داشت. 

ت برای توضیحا خواهد داشت. های بالاتر را در پیارز، موجب افزایش انتظارات تورمی شده و درنتیجه تورم

 مراجعه کنید. 2توضیحات  به جعبه ،درخصوص اثر انتظارات تورمی بر تورم بیشتر

 

 م. اثر انتظارات تورمي بر متغيرهاي پولي و تور2جعبه توضيحات 

بت به عرضه نسدلیل انتقال تقاضاهای آینده به حال، بهسطح تقاضا در اقتصاد  وقتی انتظارات تورمی بالاست،

، امروز آن ا دارندرها کالا انتظار افزایش قیمت مردم یوقتواقع در. دنابی شیافزا هامتیق جهینتدررود و می بالاتر

و یا  ها به قصد حفظ ارزش پولقدرت خرید و خرید داراییخرید اجناس به قصد حفظ . کنندیم یداریرا خر

، اسکناس مسکن انندمهایی شود سطح تقاضا )چه کالاها و چه داراییکسب سود )سود اسمی یا حقیقی(، باعث می

در  نی. بنابراابدییم شیافزا هامتیق ریناگز ثابت است فراتر رود و لذامدت کوتاهاز عرضه که در  دلار و ...(

 ود تابخواهند  یصعود یو سال آت یآت یهاماه یط هامتیکه مردم گمان کنند که ق است یمدت فقط کافتاهکو

قرار است  کنندیکه مردم گمان م یتورم ترتیباینبهها شود. منجر به افزایش قیمت تصمیم آنها برای خرید،

 . شودیمحقق م واقعاًدر مدت زمان کمتری محقق شود، 

خود استفاده مدت کوتاهی و یا جار یهااز حسابها، داراییمردم برای معاملات خود در بازار کالا و همچنین 

ی و یا اردار خارج کرده و در حساب جمدتهای خود را از سپرده ینگینقد یطیشرا نیدر چن نیبنابرا کنندیم

است که هر  نیا مینیبیآنچه م م،یکنینگاه م انیجر نیدر سطح کلان به ا ی. وقتدهندیخود قرار ممدت کوتاه

های ه سپردهنسبت ب ی )پول(جارهای سپرده زانیم ابد،ی شیقرار است افزا هامتیق کنندیکه مردم گمان م یزمان

ه از اجزای بنابراین با استفاد .شودو به دنبال آن روند تورم صعودی می ابندییم شیافزا پول(شبه) دارمدت

 بینی کرد.های پیش رو را پیشتوان میزان انتظارات تورمی و همچنین میزان تورم در ماهنقدینگی می

رات تورمی )یا نشان از افزایش انتظاپول شبهنسبت پول به  شیافزا ،ینگیپول و نقدهای داده با استفاده از

را  ییاقلام دارا ریافراد چون سا ابد،ییاهش مک یکه انتظارات تورم یدر مقابل زماندارد و  افت نرخ بهره حقیقی(

پول شبه ین)بنابرا کنندیم یگذارسپردهها بانک نزد ایپول خود را  کنند،یمنقلمداد  افزایش قیمتدر معرض 

 . خرندیم یاوراق دولت ای (نسبت به پول خواهد داشت یشتریرشد ب

 

 نیجانشنیز اشاره شد، نگاهی به متغیرهای  1399زمستان فصل که در گزارش تورم  طورهمان

رو  1399 ماهالمللی انتظارات تورمی از آباندهد که با تغییر در مناسبات بینانتظارات تورمی نشان می

ها به کاهش گذاشت. مجموع متغیرهایی مانند رشد پول، میزان خرید اوراق دولتی و تغییرات بازار دارایی

ی را طی کرده است. این موضوع در نرخ تورم کاهشماه روند انتظارات تورمی از آبان داد کهنشان می

شود. اما نگاهی به تغییرات این متغیرها از ابتدای سال نیز مشاهده می 1399پاییز و زمستان فصول 
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رات روند افزایشی داشته است. برای بررسی وضعیت انتظامجدداً  دهد که انتظارات تورمینشان می 1400

نسبت  نقطهبهنقطهپول، نرخ رشد شبهتورمی و تأثیر آن بر نرخ تورم، در ادامه از نرخ رشد ماهیانه پول و 

 ها و میزان فروش اوراق دولتی استفاده خواهیم کرد. پول، وضعیت بازار داراییشبهپول به 
 

 1399تا  1397 -پول و نقدينگي )درصد(شبه. نرخ رشد ماهيانه پول و 7نمودار 

   

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 .همان :أخذم

 

 شیدرصد افزا 9 ینگیکه نقدیحالدربالا بود،  اریبس یکه انتظارات تورم 1399تابستان فصل در 

این روند  1399پاییز فصل اما از . افتندی شیدرصد افزا 5/6 پول تنهاشبهدرصد و  20بود، پول  افتهی

ماه به بعد حال، از بهمناینباتغییر پیدا کرد و درنهایت در آذرماه رشد ماهیانه پول به صفر درصد رسید. 

 ترتیببهزمستان  فصل فراتر از رشد ماهیانه نقدینگی شد. نقدینگی در سه ماهمجدداً  رشد ماهیانه پول

درصد بوده  9/5 و 4، 7/1 ترتیببهه زمانی، رشد پول درصد رشد داشته که در همین باز 5و  8/2، 8/2

در  1400رسد که انتظارات تورمی در سال مینظر بهمشخص است،  7که در نمودار  طورهماناست. 

 1399تابستان فصل تر از سطوح قرار داشته اما همچنان پایین 1399زمستان  فصل سطحی بالاتر از

 یبرا یمناسب اًنسبت نیجانش اریمع پولشبه به پول نسبت راتییتغ هرچند که است ذکر انیشااست. 

 نیهمچن)و مدت کوتاه یگذارهیسرما یهاسپرده رانیا در کهییآنجااز اما است یتورم راتانتظا راتییتغ

عنوان به زیرا ن جزء نیا توانیم ترقیدق یبررس یپول هستند، برا اتیخصوص ی( هم داراالحسنهقرض

 را برآورد کرد. ینگینقد یاجزا ریآن نسبت به سا راتییکرده و تغپول محسوب 

خصوص انتظارات تورمی اشاره شد، افزایش انتظارات تورمی منجر در 2توضیحات  که در جعبه طورهمان

تواند تمایل به خرید اوراق دولتی ها شده و در مقابل کاهش انتظارات تورمی میبه افزایش تقاضا در بازار دارایی

 دهد. ها و میزان فروش اوراق دولتی را نشان میوضعیت بازار دارایی 9و  8ا افزایش دهد. نمودارهای ر
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 (100=1390 ماهشاخص قيمت ارز، مسکن، بورس )فروردين .8نمودار 

 

 

 

 

 

 

 
 

 مرکز آمار، بانک مرکزی و شرکت بورس اوراق بهادار تهران.مأخذ: 

 

زمان با نمودارهای قبلی که یک افزایش در انتظارات که مشخص است، هم طورهمان 8در نمودار 

دادند، شاخص کل بورس نیز روند صعودی را نشان می 1400تابستان فصل بهار و ابتدای فصل تورمی در 

که  طورهمان، ماهزمان با افت شاخص کل در شهریورافت کرده است. هممجدداً  ماهداشته اما در شهریور

پایانی افزایش یافته است. هنوز اطلاعی از  هفته نیز مشخص است، خرید اوراق دولتی در دو 9دار در نمو

ول توان انتظار داشت که در شهریورماه، سهم پهای پولی در پایان شهریور در دست نیست، اما میداده کل

نظر تابستان بهفصل  ماه کاهش داشته باشد. افزایش نرخ ارز در پایاناز رشد نقدینگی نسبت به مرداد

حال بازی. بااینهاست و نه افزایش انتظارات تورمی و تقاضای سفتهرسد بیشتر از محل فشار ترازپرداختمی

افزایش  تریباید توجه داشت که اگر عرضه ارز متناسب با تقاضای ارز وارداتی نباشد و نرخ ارز با نرخ سریع

خواهد منجر بازی در بازار ارز به افزایش انتظارات تورمی و رشد تقاضای سفته یابد، در این صورت، سریعاً 

زیرا تغییرات نرخ ارز لنگر انتظارات ؛ های بیشتری را در پی خواهد داشتنتیجه افزایش قیمتدرو  شد

 دهد. شدت به تغییرات نرخ ارز واکنش نشان میبهتورمی در ایران بوده و انتظارات تورمی 

که در بالا به آن اشاره شد،  1399پاییز فصل نسبت به  1400بهار فصل انتظارات تورمی در افزایش 

که از ابتدای سال تا طوریبهدهد نیز نمایان است که میزان فروش اوراق دولتی را نشان می 9در نمودار 

باید توجه داشت که حال اینباآخر شهریور، تمایل به خرید این اوراق بسیار اندک بوده است.  دو هفته

 . دهد تغییر در روند انتظارات تورمی را نتیجه دتوانپایانی نمی هفته صرف افزایش فروش در دو
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 (هزار میلیارد ریال) . ميزان فروش اوراق دولتي 9نمودار 

 
 

 

 

 

 

  .جمهوری اسلامی ایران بانک مرکزی: مأخذ

 

رسد انتظارات تورمی نه مینظر بهبندی از روند انتظارات تورمی باید عنوان داشت که منظور جمعبه

روند نزولی دارد، بلکه منتظر است  1399های قبل را دارد و نه تا حد پس از آبان روندهای افزایشی سال

و شیوه  4200نند ارز المللی، مدیریت مصارف ارزی مابین تعاملاتتا تصمیمات مهم دولت در زمینه 

 مشخص شود.  1401و  1400 کسری بودجه مدیریت

ممکن مدت کوتاهت تورمی در انکته بسیار مهم دیگر آن است که باید توجه داشت کاهش انتظار

یعنی ؛ است بتواند نرخ تورم را کاهش دهد، اما برای کاهش نرخ تورم در بلندمدت، به تنهایی کافی نیست

المللی، انتظارات تورمی کاهش یابد اما رشد پایه پولی کنترل نشود، ر مناسبات بینحتی اگر با تغییر د

ماه تورم را کنترل کند و پس از آن اثرات رشد  تواند برای یک یا چندامید به بهبود اوضاع تنها می قطعاً 

 گردد. می تر بازهای بزرگهای پولی با تورمکل

 تورم را شکننده کرده، رشد بالای پایه پولی و نقدینگی استبنابراین در حال حاضر آنچه وضعیت 

کسری در سال جاری و سال مین أتست. هابانک کسری بودجه و وضعیت ناترازیثیر أتشدت تحت بهکه 

نتیجه مدیریت بهتر دراز محل افزایش مالیات، مدیریت بهتر ذخایر ارزی و عدم توزیع رانتی آن و  1400

سال  یا کاهش آن در ادامهها بانک دولت به همراه اصلاح ناترازیهای نترل هزینهبازار ارز و همچنین ک

 شدت حیاتی است. بهبرای تداوم کاهش تورم 

 

 هاي سياستي بندي و توصيهجمع

که نرخ تورم اقتصاد کلان کشور است. تا زمانی ترین چالش و مسئلهکنترل نرخ تورم در حال حاضر اصلی

. در مسیر اصلاح قرار نخواهد گرفتهای اقتصادی کشور کدام از سایر چالشهیچدر سطوح فعلی است، 

تابستان سال گذشته فصل انتظارات تورمی هنوز کمتر از سطوح رسد نظر میبهکه  است یحال در نیا

کامل بر تورم طور بهرخ داده هنوز  1400رسد رشد پایه پولی و نقدینگی که در سال مینظر بهاست و 
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 تواند تخلیه شود. تخلیه نشده و با تغییر در انتظارات تورمی می

تغییرات پایه پولی و نیز و  ، نحوه تعامل با ناترازی شبکه بانکینحوه تأمین مالی کسری بودجه

گذار بر نرخ تورم مدت اثرین عوامل کوتاهترمهمدت و تغییرات نرخ ارز از امل بلندموین عترمهمنقدینگی، 

تواند سرعت است. در کنار آن، تغییرات در انتظارات تورمی )که بیشتر از همه متأثر از قیمت ارز است( می

 تبدیل نقدینگی ایجاد شده به تورم را تغییر دهد.  

های فعلی نرخ ارز نیز افزایش رسدیم نظربهاست و  ها نیز تحت فشارنرخ ارز از محل تراز پرداخت

بازی نیز به بازار اضافه شود ها بوده است. در چنین شرایطی اگر تقاضای سفتهناشی از فشار تراز پرداخت

 های ارزی را به همراه داشته باشد. تواند جهشمی

مالی این کسری، چه  به حدی است که هرنوع تأمین در سال جاری نیز میزان کسری بودجه دولت

اوراق که تورم را به تأخیر انتشار دهد و چه از طریق افزایش می از طریق پایه پولی که تورم را سریعاً

ین عناصر مؤثر بر رشد نقدینگی و ترمهمناترازی شبکه بانکی نیز یکی از زا خواهد بود. اندازد، تورممی

خصوص نحوه تعامل با این ناترازی در درهای اخیر بوده است. پیشنهادهای تفصیلی پایه پولی در سال

مدت، اجرای سیاست حدگذاری بر رشد ها ارائه شده است، اما در کوتاههای پیشین مرکز پژوهشگزارش

 ها، اقدام حداقلی است که در این زمینه باید صورت گیرد.ترازنامه بانک

ط فعلی از اهمیت بسیار زیادی برخوردار است. اگر رشد پایه پولی کنترل های پولی در شرایکنترل کل

اشاره شد که با توجه به  1399زمستان فصل توان از خطر ابرتورم عبور کرد. در گزارش تورم شود، می

منظور کنترل تورم از اهمیت بسیاری بههای پولی کنترل کل 1400کاهش انتظارات تورمی، در سال 

 پولی بالاترین رشد در دهه کنیم که پایهمشاهده می 1400ماه از سال  6. حال با گذشت برخوردار است

 به ثبت رسانده و همین موضوع روند فزاینده تورم را در پی داشته است.  1400گذشته را در تیرماه 

و کنترل  بودجه یکسر کنترل، 1400سال  انیتا پا تورمکاهش  یبرا یاصل یاستیس هیتوص نیبنابرا

اقدامات ین ترمهم بر این اساس. پولی شدن این دو ناترازی است از یریجلوگ و ناترازی شبکه بانکی

یعنی سیاستگذار باید توجه داشته باشد ؛ صورت زیر خواهد بودبهمنظور حفظ تورم در سطوح فعلی، به

های بالاتر را در تواند تورمیها تورم را در سطوح فعلی حفظ کرده و عدم توجه به آنها مکه این توصیه

 پی داشته باشد. 

 اقدامات ضروري و فوري براي عدم افزايش تورم از سطوح فعلي

های جاری )عمدتاً حقوق و دستمزد با توجه به اینکه افزایش هزینه: هاي جاري دولتمديريت هزينه. 1

دولت در برابر مطالبات  صورت گرفت، مقاومت 1400کارکنان و بازنشستگان( به شکل جهشی در سال 

افزایش  1401. برای بودجه سال ها ضروری استمنظور افزایش مجدد حقوقبههای مختلف دستگاه

مالیاتی باید در نظر گرفته  اهتمام بر کاهش فرارهای و های مالیاتی، ساماندهی معافیتهای مالیاتیپایه

نیز از و مالیات بر عایدی سرمایه  اصاشخمالیات بر مجموع درآمد  تصویب قوانین مربوط بهشود. 
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نیز  هامدیریت رشد حقوق و دستمزد و همچنین ساماندهی یارانههمچنین  های این حوزه است.فوریت

 . قرار گیرد 1401سال  جدی در دستور کار بودجهطور بهباید 

آغاز شد،  1390: بحران ناترازی شبکه بانکی که از نیمه اول دهه هاكنترل رشد ترازنامه بانک. 2

اقدامات اصلاحی در این زمینه با کندی بسیار در حال پیگیری است و بخشی از همچنان ادامه دارد و 

کنترل  برایمدت حداقل اقدامی که در کوتاه. رشد پایه پولی و نقدینگی کشور ریشه در این ناترازی دارد

 ست.هابانک انه ترازنامهیهاین معضل قابل توصیه است، جدیت در اجرای سیاست حدگذاری رشد ما

ای از مجموعه منظور افزایش درآمدهای ارزی،بهلازم است دولت در کنار تلاش  :مديريت بازار ارز. 3

: مدیریت حساب سرمایه از طریق اهتمام در سیاست بازگشت کندهای اصلاحی را در بازار ارز اجرا سیاست

که به بازار سنا و نیما دو در  ارز نرخ کاهش فاصلهارز حاصل از صادرات و جلوگیری از خروج سرمایه؛ 

اصلاح سیاست ارز شود؛ میمنجر حاصل از صادرات  ارز بازگشتصادرکنندگان برای  انگیزه کاهش

، بلکه یک که در حال حاضر نه یک انتخاب و اجرای سیاست حمایتی هدفمند جایگزین آن، ترجیحی

 ضرورت است. 


