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خلاصه مدیریتی

ــی سیســتم می شــود.  ــع از کارای ــزد و مان ــه هــم می ری ــه را ب ــل ســرطان کل سیســتم اقتصــادی یــک جامع ــورم مث ت
ــه  ــد، منجــر ب ــش می ده ــکاری و ... را افزای ــر، بی ــرمایه، فق ــرار س ــوداگرانه، ف ــای س ــه فعالیت ه ــر آنک ــاوه ب ــورم ع ت
ــفانه  ــرود. متأس ــش ب ــادی پی ــران اقتص ــه بح ــا مرحل ــد ت ــود و می توان ــز می ش ــرمایه گذاری و ... نی ــد، س ــودی تولی ناب
اقتصــاد ایــران در طــول دهه هــای اخیــر و بــه خصــوص دو دهــه اخیــر تورم بالایــی را تجربــه کــرده اســت بــه طــوری 
ــت از  ــی صحب ــن فضای ــوده اســت. در چنی ــر حــدود 20 درصــد ب ــار دهــه اخی ــورم در طــول چه ــرخ ت ــه متوســط ن ک

ــود.  ــی بیــش نخواهــد ب ــری خیال ــر و نابراب ــرل فق ــن کنت ــد و همچنی اهــداف ســرمایه گذاری و تولی

در توضیــح رابطــه بیــن نقدینگــی و تــورم بایــد گفــت؛ تصــور اکثــر اقتصاددانــان بــر ایــن اســت کــه تــورم ایــران 
یــک پدیــده پولــی اســت و بــا کنتــرل عرضــه پــول می تــوان تــورم را مهــار کــرد. بــه هیــچ وجــه نمی تــوان تــورم زا 
بــودن پــول را منکــر شــد امــا هــر همبســتگی بیــن عرضــه پــول و تــورم بــه معنــای علــت بــودن پــول بــرای تــورم 
ــد  ــه رش ــران ب ــی ای ــورم فعل ــت ت ــردن عل ــر ک ــت. منحص ــر اس ــز مؤث ــول نی ــز پ ــری ج ــل دیگ ــه عوام ــت، بلک نیس
نقدینگــی، دادن آدرس غلــط بــه مخاطــب اســت و اشــارات سیاســتی آن بســیار پرمخاطــره خواهــد بــود. بایــد توجــه 
ــا نقدینگــی تشــریح نمــود،  داشــت؛ علی رغــم اینکــه همــه تــورم ایــران بــه خصــوص در شــرایط فعلــی را نمی تــوان ب
امــا بــه هــر حــال بخشــی از تــورم مزمــن و پایــدار اقتصــاد ایــران مربــوط بــه رشــد نقدینگــی اســت کــه ریشــه ایــن رشــد 
را بایــد در بــزرگ بــودن دولــت و تحمیــل هزینه هــای بــی شــمار بــر بودجــه دولــت، تامیــن مالــی کســر ی های بودجــه 
ــر قواعــد مشــخص و شــفاف،  ــزی کارا مبتنــی ب ــود یــک نظــام بودجه ری ــول، نب ــق پ ــزم خل ســاختاری از طریــق مکانی

ســلطه مالــی و عــدم اســتقال بانــک مرکــزی و ... جســتجو کــرد.

ــای  ــه تورم ه ــور محرک ــه موت ــت ک ــرخ ارز اس ــابقه ن ــای بی س ــن پرش ه ــران، ای ــاد ای ــی اقتص ــرایط فعل در ش
لجــام گســیخته  اخیــر بــوده اســت. چنانچــه نــرخ رشــد دلار را در کنــار نــرخ تــورم و نــرخ رشــد نقدینگــی قــرار دهیــم، 
ــا بی ثباتــی سیاســی-اقتصادی  همبســتگی بــالای افزایــش نــرخ ارز و تــورم بــه خصــوص بــرای ســال های توأمــان ب
و تحریــم قابــل مشــاهده اســت. تحــت ایــن شــرایط متناســب بــا تغییــرات نــرخ ارز، قیمت هــا بــالا مــی رود و عرضــه 
پــول و پایــه پولــی بــه تناســب آن رشــد می  کنــد. در واقــع جهــت علیــت بــه جــای اینکــه از پایــه پولــی و نقدینگــی 

بــه تــورم باشــد از نــرخ ارز بــه تــورم و از تــورم بــه نقدینگــی و ســپس پایــه پولــی اســت.

تحلیــل رایــج در مــورد شــکل گیری انتظــارات عقایــی آن اســت کــه انتظــارات نســبت بــه متغیرهــای اثرگــذار 
بــر قیمــت در طــرف عرضــه و تقاضــا بــه خصــوص نقدینگــی اســت کــه انتظــارات قیمتــی و تــورم را شــکل می دهــد 
ــوده و  ــی ب ــون تصادف ــته چ ــارات نداش ــکل دهی انتظ ــگاه خاصــی در ش ــا جای ــی عرضــه و تقاض ــوک های تصادف و ش
میانگیــن انتظــاری آنهــا صفــر اســت؛ امــا اگــر عوامــل اقتصــادی همــواره در انتظــارِ شــوک های منفــی طــرف عرضــه 
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باشــند و آن را در تحلیل هــای خــود وارد نماینــد، شــوک های عرضــه و تقاضــا دیگــر تصادفــی تلقــی نشــده و انتظــارات 
تورمــی ناشــی از شــوک های عرضــه و تقاضــا در کنــار انتظــارات عرضــه پــول بــر تــورم اثرگــذار خواهــد بــود. بــا توجــه 
بــه مطالــب فــوق دیگــر نمی تــوان بــه راحتــی گفــت بــا کنتــرل نقدینگــی می تــوان تــورم را کنتــرل کــرد. چــون در 

شــرایط بی ثباتــی ارزی، خــودِ نقدینگــی معلــول و نــه علــت اســت. 

در بــاب برنامــه هفتــم و مســئله تــورم بایــد گفــت اگرچــه در ظاهــر ایــن برنامــه بــه مســئله تــورم پرداختــه اســت، 
امــا نــگاه حاکــم بــر آن نــگاه پولــی بــه مســئله تــورم اســت. در واقــع فــرض بــر ایــن اســت کــه بــا مدیریــت نقدینگــی 
ــی  ــورم را کنتــرل کــرد؛ ایــن در حال ــه تبــع آن ت و برخــی اصاحــات در نظــام بانکــی و بودجــه دولــت نقدینگــی و ب
اســت کــه تــورم فعلــی ایــران چنــدان ریشــه پولــی نــدارد و کنتــرل انتظــارات و نــرخ ارز مهم تریــن چالــش کاهــش 

تــورم اســت. 

نکتــه قابــل ذکــر ایــن اســت کــه بــا توجــه بــه فشــارهای وارده بــر اقتصــاد ایــران بــه واســطه تحریــم و انتظــارات 
منفــی و آســیب شــدید تولیــد و ســرمایه گذاری و از طرفــی توفیــق نــه چنــدان موفــق سیاســت های کنتــرل نقدینگــی، 
ــارات و  ــورد اعتب ــوص در م ــه خص ــدید ب ــی ش ــت های انقباض ــدان روی سیاس ــم چن ــرایط تحری ــت در ش ــر اس بهت
ــت  ــه حرک ــد را ب ــورم، تولی ــات ت ــورم و ثب ــت ت ــا مدیری ــه جــای آن ب تســهیات تمرکــز نکــرد و ســعی نمــود ب
ــه  ــورم و ن ــات ت ــت ثب ــی می بایس ــی و مال ــت های پول ــرای سیاس ــی اج ــرایط فعل درآورد. در ش
ــا اجــرای برخــی  ــوان انتظــار داشــت ب ــرار دهــد و نمی ت ــورم را در الویــت ق ــدان کاهــش ت چن
سیاســت های پولــی و مالــی تــورم کاهــش قابــل توجهــی را تجربــه کنــد. اگــر تحریم هــا رفــع شــود 
سیاســت های پیشــنهادی مذکــور می توانــد تــورم بلندمــدت و مانــدگار کشــور را کاهــش داده و آن را بــه ســطوح تــک 
رقمــی ســوق دهــد. امــا اگــر تحریم هــا رفــع نشــود، سیاســت های مذکــور بــدون کاهــش چنــدان در تــورم بــر تولیــد 
و ســرمایه گذاری فشــار وارد نمــوده و کشــور هــم تــورم و هــم رکــود را تجربــه خواهــد کــرد. بنابرایــن بهتــر اســت در 
ایــن شــرایط روی رشــد اقتصــادی و مدیریــت و ثبات بخشــی بــه تــورم تمرکــز کــرد تــا سیاســت های انقباضــی شــدید 

و تحمیــل رکــود.

ــاد  ــدت زی ــا ش ــا ب ــع تحریم ه ــد از رف ــم و بع ــدت ک ــا ش ــی ب ــرایط فعل ــوان در ش ــه می ت ــت هایی ک ــم سیاس اه
ــه در  ــران ک ــدار اقتصــاد ای ــورم پای ــد ت ــه می توان ــور اگرچ ــند. سیاســت های مذک ــر می باش ــرح زی ــه ش ــرد ب ــال ک دنب
شــرایط غیرتحریمــی نیــز برقــرار بــوده را کنتــرل و کاهــش دهــد، ولــی در شــرایط فعلــی در بهتریــن حالــت اندکــی )در 
نهایــت بیــن 5 تــا 10 درصــد( می توانــد تــورم را کاهــش دهــد و اصــرار بیــش از حــد بــر آنهــا می توانــد رکــود را بــر 
ــن  ــد میانگی ــور می توان ــر تحریمــی سیاســت هایی مذک ــد. در شــرایط غی ــب می کن ــد و ســرمایه گذاری غال بخــش تولی
تــورم بلندمــدت اقتصــاد ایــران را کاهــش دهــد و ســطح تــورم پایــدار تــک رقمــی را بــرای اقتصــاد ایــران بــه ارمغــان 

بیــاورد.
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مدیریت انتظارات و نرخ ارز	 

کنترل پول و نقدینگی	 

اصاحات ساختاری 	 

• اصاح نظام بانکي	

• اصاح ساختار بودجه	

• رفع انحصارات	

جلوگیری از شوک درمانی ها	 
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مقدمه

تــورم در چنــد دهــه اخیــر در اقتصــاد ایــران بــه یــک پدیــدۀ مانــدگار تبدیــل شــده اســت و از نظــر انــدازه و شــدت 
هــم بــا کشــورهای پیشــرفته، شــمال آفریقــا و خاورمیانــه قابــل مقایســه نیســت و کیفیــت آن هــم طــوری اســت کــه 
بســیار نامتناســب عمــل می کنــد و روز بــه روز تخصیــص منابــع را بدتــر و توزیــع درآمــد را بــه زیــان طبقــات متوســط 
و پاییــن و عوامــل مولــد بدتــر می ســازد و همــه افق هــای تصمیم گیــری اقتصــادی را کوتــاه ســاخته و موجــب یــأس 
و نااطمینانــی جامعــه و فــرار ســرمایه و مغزهــا شــده اســت. در اقتصــاد، تــورم صرفــاً بــه عنــوان یــک بیمــاری شــناخته 
ــد ســرطان کــه  ــاد می شــود. ایــن تشــبیه از آن جهــت اســت کــه همانن ــوان ســرطان ی ــه عن نمی شــود بلکــه از آن ب
ــع کارکــرد درســت و صحیــح اجــزای بــدن  ــدن را درگیــر می کنــد و مان تــک تــک ســلول ها و کل سیســتم ایمنــی ب
ــی سیســتم می شــود.  ــع از کارای ــزد و مان ــه هــم می ری ــه را ب ــک جامع ــز کل سیســتم اقتصــادی ی ــورم نی می شــود، ت
ــه  ــد، منجــر ب ــش می ده ــکاری و ... را افزای ــر، بی ــرمایه، فق ــرار س ــوداگرانه، ف ــای س ــه فعالیت ه ــر آنک ــاوه ب ــورم ع ت
نابــودی تولیــد، ســرمایه گذاری و ... نیــز می شــود و می توانــد تــا مرحلــه بحــران اقتصــادی پیــش بــرود. ایــن موضــوع 
زمانــی اهمیــت می یابــد کــه تــورم موجــود در اقتصــاد بــه صــورت پایــدار و مــداوم باشــد و چندیــن ســال در فضــای 

ــا باشــد.  ــه حکم فرم اقتصــادی جامع

نمودار 1- میزان تورم ایران در طی 44 سال گذشته

منبع: بانک مرکزی ج.ا.ا
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ــذا در  ــوده اســت. ل ــدود 20 درصــد ب ــن ح ــور میانگی ــه ط ــته، ب ــال گذش ــی 44 س ــران در ط ــورم در ای ــزان ت می
اقتصادهایــی بــا تــورم 20 درصــد، صحبــت کــردن از تولیــد، ســرمایه گذاری، رشــد اقتصــادی و غیــره عمــاً بیهــوده و 
نامتعــارف اســت. در اقتصــاد ایــران در ســال 1396 آمــار جمعیــت زیــر خــط فقــر )فقــر غذایــی( بــر اســاس برآوردهــای 
وزارت رفــاه، در حــدود 18 میلیــون نفــر بــوده، ولــی بــه دلیــل تــورم و شــوک های ســال 1397 و 1398، ایــن آمــار بــه 
بیشــتر از 26 میلیــون در انتهــای ســال 1398 رســیده اســت. مطابــق بــا آخریــن آمــار موجــود، تــا پایــان ســال 1400 در 
حــدود 32 میلیــون نفــر در زیــر خــط فقــر )فقــر غذایــی( قــرار دارنــد و ایــن رونــد همچنــان بــه واســطه تــورم شــدید 

چنــد ســال اخیــر بــه ســرعت در حــال گســترش اســت. 

1- پول و تورم 

ــی  در ادبیــات اقتصــادی، نظریــات تــورم در 3 طبقــه دســته بندی می شــوند کــه عبارتنــد از: فشــار تقاضــا )نظریــه پول
تــورم(؛  نظریــه فشــار هزینــه؛ و نظریــه ســاختاری. نظریــه پولــی، علــت تــورم را در فشــار تقاضــا و بخصــوص در پــول 
می دانــد. چنانکــه از نظــر میلتــون فریدمــن1، تــورم صرفــاً یــک پدیــده پولــی اســت و ســایر عوامــل اثــری کوتاه مــدت 
و گــذرا دارنــد. نظریــه فشــار هزینــه، علــت تــورم را در شــوک های انــرژی و شــوک های منفــی طــرف عرضــه بررســی 
می کنــد. در نظریــه ســاختاری نیــز، ویژگی هــای ســاختاری اقتصــاد )از قبیــل قــدرت قیمت گــذاری، انحصــار، ســاختار 

بودجــه و غیــره( عامــل اصلــی در ایجــاد تــورم مطــرح می شــوند. 

در کنــار بررســی نظریــات تــورم، موضــوع برون زایــی و درون زایــی پــول نیــز اهمیــت ویــژه ای می یابــد. برون زایــی 
پــول، بــه ایــن معناســت کــه کنتــرل عرضــه پــول در اختیــار بانــک مرکــزی اســت و بانــک مرکــزی بــا کنتــرل پایــه 
پولــی یــا پارامترهــای ضریــب تکاثــر پولــی، می توانــد در شــرایط متفــاوت عرضــه پــول را کاهــش یــا افزایــش دهــد. 
ــت،  ــن اس ــی فریدم ــه پول ــا نظری ــن آن ه ــه معروف تری ــول ک ــی پ ــر برون زای ــی ب ــی مبتن ــات تورم ــا نظری ــق ب مطاب
پــول عامــل اصلــی در تغییــرات تولیــد، قیمــت و تــورم اســت. از دیــد نظریــه درون زایــی پــول کــه تاریخچــه آن بــه 
ــب چرخه هــای حقیقــی تجــاری3(  ــد )مکت ــز2 و فریدمــن( و کاســیک جدی ــل از کین ــان کاســیک )قب دوره اقتصاددان
برمی گــردد، پــول به صــورت درون زا تغییــر می کنــد و نظــام پولــی و بانــک مرکــزی همراهــی و دنبالــه روی می کننــد. 
ایشــان تأکیــد دارنــد کــه تــورم و تغییــرات قیمــت، منجــر بــه ورود بیشــتر پــول بــه چرخــه اقتصــاد می شــود و عمــاً 
ــرات  ــورت درون زا تغیی ــول به ص ــذا پ ــد. ل ــر می کن ــادی تغیی ــولات اقتص ــا تح ــب ب ــورت درون زا و متناس ــول به ص پ

ــد. ــورم را پوشــش می ده قیمــت و ت

ــداری  ــه مق ــود. نظری ــل نم ــه و تحلی ــز تجزی ــول نی ــداری پ ــه مق ــا اســتفاده از نظری ــوان ب ــوق را می ت مباحــث ف

1- Milton Friedman  

2- Keynes

3- Real Business Cycles
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ــان  ــا PY=MV( بی ــاد )MV=PY ی ــوم به صــورت اتح ــن مفه ــیوه اول، ای ــود: در ش ــان می ش ــیوه بی ــه دو ش ــول ب پ
شــده اســت کــه بیــن طرفیــن معادلــه تســاوی برقــرار بــوده و در آن جهــت علیــت مطــرح نیســت. رابطــه حســابداری 
فــوق، در بیــن همــه نظریــات مــورد تأکیــد قــرار گرفتــه اســت و اختافــی دربــاره آن وجــود نــدارد. ایــن رابطــه بیشــتر 
همبســتگی بیــن پــول، قیمت هــا و تولیــد )وجــود همبســتگی بــالا بیــن رشــد نقدینگــی و تــورم( را مــورد تأکیــد قــرار 
می دهــد. در شــیوه دوم رابطــه رفتــاری پــول مــورد بررســی قــرار می گیــرد کــه اختافــات زیــادی بیــن نظریه پــردازان 
اقتصــاد بــه همــراه داشــته اســت. پول گرایــان جهــت علیــت را از پــول بــه ســمت تــورم تعریــف می کننــد کــه رابطــه 
فــوق را بــه شــکل )P=MV/Y( تغییــر می دهــد. ایــن رابطــه بیانگــر آن اســت کــه تغییــرات عرضــه پــول، متناســب بــا 
ســرعت گــردش پــول و میــزان تولیــد، بــر روی قیمت هــا اثرگــذار اســت. تســاوی برقــرار شــده در رابطــه اخیــر همــان 
تســاوی موجــود در رابطــه MV=PY اســت بــا ایــن تفــاوت کــه جهــت علیــت را نیــز مدنظــر قــرار می دهــد. از دیــد 
ــه ســمت  ــورم ب ــد و ت ــدارن مکتــب چرخه هــای حقیقــی تجــاری )RBC(، جهــت علیــت از تولی ســاختارگرایان و طرف
ــر می دهــد. در  ــول را تغیی ــول، عرضــه پ ــا ســرعت گــردش پ ــد متناســب ب ــرات قیمــت و تولی ــذا تغیی ــول اســت و ل پ
 )M=PY/V( ایــن نظریــه کــه بــه آن نظریــه »خلــق پــول از هیــچ« نیــز گفتــه می شــود رابطــه مقــداری بــه شــکل
ــه  ــط ب ــن رواب ــاً ای ــت و بعض ــت اس ــیار دارای اهمی ــوق بس ــاوی های ف ــح از تس ــت صحی ــود. برداش ــی می ش بازنویس
همــان رابطــه حســابداری و اتحــاد MV=PY تقلیــل داده می شــود، لــذا تــورم )تــورم ایــران( را یــک پدیــده پولــی در 
نظــر می گیرنــد. در حالــی کــه می بایســت جهــت علیــت نیــز مــورد توجــه قــرار گیــرد، چراکــه هــر حرکــت هم جهــت 

M بــا P، لزومــاً بــه ایــن معنــا نیســت کــه جهــت علیــت از ســمت پــول بــه تــورم اســت.

2- انتظارات و عملکرد اقتصادی 

تصــور اکثــر اقتصاددانــان بــر ایــن اســت کــه تــورم ایــران یــک پدیــده پولــی اســت و بــا کنتــرل عرضــه پــول می تــوان 
تــورم را مهــار کــرد. کســی منکــر تــورم زا بــودن پــول نیســت، امــا هــر همبســتگی بیــن عرضــه پــول و تــورم بــه معنای 
علــت بــودن پــول بــرای تــورم نیســت، بلکــه عوامــل دیگــری جــز پــول نیــز مؤثــر بــوده و علیــت از ســمت تــورم بــه 
پــول را منتــج می شــود. لــذا بایــد تمــام جوانــب و ابعــاد ایــن موضــوع مــورد تجزیــه و تحلیــل قــرار گیــرد )شــاکری، 
ــارات  ــکل گیری انتظ ــوه ش ــوده، نح ــرح ب ــه مط ــی ک ــن مباحث ــی از مهم تری ــان یک ــن اقتصاددان ــواره بی 1402(. هم

تورمــی و اثرگــذاری سیاســت های تحــت آن بــوده اســت. در ادامــه ایــن موضــوع بــا جزئیــات بررســی می شــود.

2- 1- انتظارات تورمی: انتظارات تطبیقی و انتظارات عقلایی

انتظــارات تطبیقــی کــه از ایده هــای فریدمــن گرفتــه شــده اســت، گذشــته نگر بــوده و انتظــارات را تابعــی از قیمت هــای 
ــده  ــات آین ــه اطاع ــرده و ب ــل ک ــا دخی ــته را در تصمیم گیری ه ــای گذش ــی از قیمت ه ــذا میانگین ــد، ل ــته می دان گذش
توجــه چندانــی نمی شــود. ایــن ایــده فریدمــن بــر روی کاغــذ و در یــک اقتصــاد پایــدار1، قابــل پذیــرش اســت امــا در 

1-  Stable economic
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اقتصــادی کــه به صــورت مــدوام چرخه هــای تجــاری را تجربــه می کنــد و یــا بــا شــوک های اقتصــادی مواجــه اســت 
)اقتصــاد غیرپایــدار(، قابــل اســتفاده نیســت. برخــاف انتظــارات تطبیقــی، انتظــارات عقایــی آینده نگــر اســت و بیــان 
ــی قیمــت اســتفاده  ــرای پیش بین ــال ب ــات گذشــته و ح ــه اطاع ــران اقتصــادی از هم ــل و کنش گ ــه عوام ــد ک می کن
ــا  ــق ب ــد، مطاب ــکل می ده ــا ش ــا قیمت ه ــق ب ــی را مطاب ــارات قیمت ــه انتظ ــی ک ــارات تطبیق ــاف انتظ ــد. برخ می کنن
نظریــه انتظــارات عقایــی، قیمــت عمــاً متناســب بــا انتظــارات عوامــل اقتصــادی شــکل می گیــرد. نکتــه کلیــدی در 
نظریــه انتظــارات عقایــی آن اســت کــه قیمــت از انتظــارات عوامــل اقتصــادی شــکل می گیــرد و قیمــت آنچــه خواهــد 

شــد کــه عوامــل اقتصــادی انتظــار دارنــد.

2- 2- انتظارات تورمی و عملکرد اقتصادی 

ــر  ــه متغیرهــای اثرگــذار ب ــی آن اســت کــه انتظــارات نســبت ب ــج در مــورد شــکل گیری انتظــارات عقای ــل رای تحلی
ــی را شــکل می دهــد و شــوک های عرضــه  ــه انتظــارات قیمت ــول و نقدینگــی اســت ک ــه خصــوص رشــد پ قیمــت ب
ــا اگــر  ــد. ام ــورم ندارن ــع آن ت ــه تب ــی و ب ــه شــکل دهی انتظــارات قیمت ــری ب ــت تصادفــی داشــته و تأثی و تقاضــا حال
شــوک های عرضــه و تقاضــا قابــل پیش بینــی باشــند و تــداوم داشــته باشــند، دیگــر تصادفــی نبــوده و بــه عنــوان یــک 
متغیــر توضیحــی در شــکل دهی انتظــارات نقــش بــازی می کننــد. بنابرایــن عوامــل اقتصــادی بــرای تحلیــل پیش بینــی 
تــورم، شــوک های طــرف عرضــه و تقاضــا را نیــز در کنــار سیاســت های عرضــه پــول درنظــر می گیرنــد و همــه ایــن 
ــذا انتظــارات قیمتــی تابعــی مثبــت از انتظــارات عرضــه پــول و  مولفه هــا را مــورد تجزیــه و تحلیــل قــرار می دهنــد. ل
ــن اگــر عوامــل اقتصــادی همــواره  شــوک های تقاضــا و تابعــی منفــی از شــوک های طــرف عرضــه می باشــد. بنابرای
در انتظــار شــوک های منفــی طــرف عرضــه باشــند و آن را در تحلیل هــای خــود وارد نماینــد، انتظــارات تورمــی آن هــا 
ــه شــوک های طــرف عرضــه و تقاضــا  ــای پیشــرفته ک ــود. در اقتصاده ــد ب ــول خواه ــر از انتظــارات عرضــه پ بزرگ ت
وجــود نــدارد یــا بســیار کــم و ناچیــز هســتند، می تــوان ایــن شــوک ها را نادیــده گرفــت کــه در ایــن صــورت، انتظــارات 
ــا انتظــارات عرضــه پــول برابــر خواهــد شــد؛ امــا در اقتصــاد ایــران کــه همــواره شــوک های شــدید طــرف  تورمــی ب
ــران و در طــی دو دهــه  ــت. در اقتصــاد ای ــده گرف ــن شــوک ها را نادی ــرات ای ــد تأثی عرضــه و تقاضــا وجــود دارد، نبای
اخیــر، شــاهد چندیــن شــوک اقتصــادی بوده ایــم: شــوک قیمتــی ســال 1385 تــا 1387، شــوک قیمتــی ســال 1389 تــا 
1392 و شــوک قیمتــی ســال 1396 تــا 1402. پــس لازم اســت کــه تأثیــرات ایــن شــوک ها در مــدل لحــاظ گــردد. 

اکنــون ســوال مهمــی کــه مطــرح می گــردد ایــن اســت کــه اگــر شــوک های عرضــه و تقاضــا منجــر بــه تــورم 
ــد.  ــق می بخش ــم را تحق ــن مه ــول ای ــی پ ــود؟ درون زای ــن می ش ــه تأمی ــش دهنده آن چگون ــی پوش ــوند، نقدینگ می ش
ــداری کــه  ــه مق ــد. شــکلی از نظری ــه تناســب آن رشــد می  کن ــی ب ــه پول ــول و پای ــالا مــی رود و عرضــه پ قیمت هــا ب

ــود.  ــگارش می ش ــکل  ن ــه ش ــد ب ــش می ده ــن را پوش ای
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3- پدیده تورم در ایران و چرایی آن

قبــل از ارائــه پیشــنهادات در خصــوص کنتــرل هــر پدیــده منفــی اقتصــادی بایــد درک درســتی از عوامــل ایجــاد کننــده 
آن داشــت چــون در غیــر ایــن صــورت راهکارهایــی مطــرح می شــود کــه تناســبی بــا ماهیــت آن پدیــده نداشــته و در 
نهایــت بهبــود جزئــی یــا تــداوم آن پدیــده، و چــه بســا بدتــر شــدن آن را موجــب می شــود. تصــور اکثــر اقتصاددانــان 
بــر ایــن اســت کــه تــورم ایــران یــک پدیــده پولــی اســت و بــا کنتــرل عرضــه پــول می تــوان تــورم را مهــار کــرد. بــه 
هیــچ وجــه نمی تــوان تــورم زا بــودن پــول را منکــر شــد امــا هــر همبســتگی بیــن عرضــه پــول و تــورم بــه معنــای 
علــت بــودن پــول بــرای تــورم نیســت، بلکــه عوامــل دیگــری جــز پــول نیــز مؤثــر بــوده و علیــت از ســمت تــورم بــه 

پــول را منتــج می شــود. لــذا بایــد تمــام جوانــب و ابعــاد ایــن موضــوع مــورد تجزیــه و تحلیــل قــرار گیــرد.

1-3- نقدینگی و تورم

مکتــب پولــی تــورم را عمدتــاً یــا منحصــراً پولــی توصیــف می کنــد و معتقــد اســت وقتــی نقدینگــی و پــول افزایــش 
ــودی  ــه موج ــوری ک ــرد به ط ــرار می گی ــه ق ــاد جامع ــت آح ــتری در دس ــای بیش ــل پول ه ــه قب ــبت ب ــد نس می یاب
ــول خــاص شــوند کالا تقاضــا  ــرای اینکــه از ایــن مــازاد پ ــه قبلــی بیشــتر می شــود و ب پولی شــان از موجــودی بهین
ــه  ــه ب ــت ک ــازادی نیس ــرار دارد و کالای م ــل ق ــتغال کام ــاد در اش ــا اقتص ــرض آنه ــق ف ــه طب ــا ک ــد؛ از آنج می کنن
ــد. طبــق  ــع آن افزایــش تقاضــا، قیمت هــا افزایــش می یاب ــه تب ــول و ب ــا افزایــش پ ــه شــود، متناســب ب مــردم فروخت
ــا  ــا بحــث م ــات اســت. امّ ــول هــم باثب ــت و تقاضــای پ ــول ثاب ــردش پ ــول برون زاســت و ســرعت گ ــه پ ــن نظری ای
در مــورد اقتصــاد ایــران ایــن اســت کــه نــه ســرعت گــردش پــول ثابــت اســت نــه تقاضــای پــول بــا ثبــات اســت و 
ــر ایــن  جنبــه درون زایــی پــول هــم در ســال های گذشــته تقویــت و تشــدید شــده اســت )شــاکری، 1402(. عــاوه ب
80 درصــد نقدینگــی مــا ســپرده های پس انــدازی )شــبه پــول( اســت و تنهــا 20 درصــد آن پــول اســت و 74 درصــد 
ــا ایــن وضعیــت وقتــی هــر ســال مقــدار زیــادی  ایــن ســپرده ها مربــوط بــه یــک درصــد ســپرده گذاران اســت. آیــا ب
ــرد  ــرار می گی ــردم ق ــه م ــتان عام ــور متناســب در دس ــی بط ــدار اضاف ــن مق ــود ای ــه می ش ــه نقدینگــی کشــور اضاف ب
کــه مــوج تقاضــا ایجــاد کنــد؟! از ایــن گذشــته در 6 ســال گذشــته تولیــد ناخالــص ملــی حقیقــی تقریبــاً ثابــت بــوده 
ــردم  ــد م ــدرت خری ــن ســال ها کاهــش ق ــی طــی ای ــه اســت. وقت ــه شــدت کاهــش یافت ــردم ب ــد م ــدرت خری ــا ق ام
انباشــت شــده اســت و حقــوق و دســتمزدها متناســب بــا تــورم بــالا نرفتــه اســت، تــورم جاذبــۀ تقاضــا موضوعیــت نــدارد 

ــاکری، 1402(. )ش

مطابــق بــا نمــودار )2(، اگــر دوره 1401-1380 بــه چهــار دوره )ســال 1380 تــا 1389، ســال 1390 تــا 1392، ســال 
1393 تــا 1396 و ســال 1397 تــا 1402( تقســیم  گــردد، مشــاهده می شــود کــه در طــی ســال های 1380 تــا 1389 
کــه تحریمــی علیــه ایــران وضــع نشــده بــود، نــرخ رشــد نقدینگــی بیــش از 2 برابــر رشــد تــورم بــوده اســت. همچنیــن 
در طــی ســال های 1393 تــا 1396 کــه تحریم هــای اعمــال شــده علیــه ایــران لغــو شــدند، نــرخ رشــد نقدینگــی بیــش 
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از 2 برابــر رشــد تــورم بــوده اســت. ایــن در حالــی اســت کــه همبســتگی بیــن نــرخ رشــد نقدینگــی و نــرخ تــورم در طــی 
ــرات  ــه تغیی ــد ک ــر نشــان می ده ــن ام ــوق اســت. ای ســال های 92-1390 و 1402-1397 بســیار بیشــتر از دو دوره ف

تــورم تنهــا ناشــی از تغییــرات عرضــه پــول نبــوده و عوامــل دیگــری نیــز در ایــن امــر دخیــل هســتند. 

نمودار 2- مقایسه میانگین نرخ تورم و نرخ رشد نقدینگی در چهار دوره مختلف

منبع: بانک مرکزی ج.ا.ا

برخــی اســتدلال می کننــد کــه علــت ایــن شــکاف، زمان بــر بــودن اثرگــذاری عرضــه پــول اســت و تأثیــرات عرضــه 
پــول پــس از چنــد ســال و به صــورت فنــر فشــرده شــده آزاد می شــود. در پاســخ بــه ایــن اســتدلال بایــد گفــت، اگرچــه 
تخلیــه اثــرات عرضــه پــول در رونــد عــادی اقتصــاد، چنــد دوره )دوره هــای فصلــی( طــول می کشــد امــا نــه چنــد ســال 
ــر فشــرده شــده آزاد می شــود  ــد ســال و به صــورت فن ــس از چن ــول پ ــرات عرضــه پ ــه تأثی ــه ک ــن گفت ــن ای و بنابرای

صحیــح و منطقــی نیســت و علــت شــکاف را بایــد در جــای دیگــر جســت.

علی رغــم اینکــه همــه تــورم ایــران بــه خصــوص در شــرایط فعلــی را نمی تــوان بــا نقدینگــی تشــریح نمــود امــا 
بــه هــر حــال بخشــی از تــورم مزمــن و پایــدار اقتصــاد ایــران مربــوط بــه رشــد نقدینگــی اســت کــه ریشــه ایــن رشــد 

را بایــد در مــوارد زیــر جســتجو کــرد:

• بزرگ بودن دولت و تحمیل هزینه های بی شمار بر بودجه دولت	

• وابســتگی دولــت بــه درآمدهــای ارزی نفــت و عــدم توانایــی فــروش ارزهــای نفتــی توســط بانــک 	
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مرکــزی

• تعریف وظایف بیش از حد توان دولت در ایران	

• تأمیــن مالــی کســر ی•هــای بودجــه ســاختاری از طریــق مکانیــزم خلــق پــول یــا بــه عبارتــی پولــی 	
کــردن کســری بودجــه

• نبود یک نظام بودجه ریزی کارا مبتنی بر قواعد مشخص و شفاف	

• سلطه مالی و عدم استقال بانک مرکزی	

• ــه 	 ــا تکی ــر بانــک مرکــزی توســط بانک هــا و رفــع ناترازی هــا ب ــد نبــودن اســتفاده از ذخای ضابطه من
بــر منابــع بانــک مرکــزی

• قابلیت خلق درون زا پول اعتباری توسط بانک ها	

• تعامل و همراهی بانک ها با بخش های نامولد اقتصاد 	

• فقدان الگوی نظارتی کارا	

3- 2- نرخ ارز و تورم

ــه رشــد نقدینگــی دادن  ــران ب ــی ای ــورم فعل ــت ت ــردن عل ــل تشــریح شــد، منحصــر ک ــه در بخــش قب همان طــور ک
آدرس غلــط بــه مخاطــب اســت و اشــارات سیاســتی آن بســیار پرمخاطــره خواهــد بــود. بــرای خــاص شــدن از تــورم 
ــه  ــوان می شــود و آنچــه ب ــل علمــی عن ــرد. متاســفانه آنچــه در بعضــی محاف ــع ک ــی آن را رف ــل واقع ــد عل ــالا، بای ب
زبــان سیاســت گذاران و دســت اندرکاران جــاری اســت )کســری بودجــه و نقدینگــی(، علــل واقعــی تــورم نیســت بلکــه 

ــای ارزی اســت.  ــورم نتیجــه و حاصــل پرش ه ــود ت ــار خ ــه در کن ــی اســت ک معلول های

ایــن پرش هــای بی ســابقه نــرخ ارز اســت کــه موتــور محرکــه تورم هــای لجــام گســیخته  اخیــر بــوده اســت؛ ایــن  
ــذا اینکــه به صــورت انحصــاری و یــک جانبــه گفتــه می شــود  کامــا بدیهــی، مشــهود و غیــر قابــل خدشــه اســت. ل
کــه ایــن تنهــا نقدینگــی اســت کــه موجــب تــورم می شــود و رشــد نقدینگــی هــم تنهــا معلــول کســر بودجــه دولــت 
اســت بســیار تأمــل برانگیــز اســت. توضیــح اینکــه رشــد نقدینگــی در ســال های گذشــته بطــور متوســط شــبیه وضعیــت 
ســه دهــه قبــل بــوده اســت؛ بدهــی دولــت بــه بانــک مرکــزی نســبت بــه بدهــی بانک هــا نقــش بســیار محــدودی 
داشــته اســت؛ و عمدتــاً بانک هایــی کــه بدهــی بــالا بــه بانــک مرکــزی دارنــد آنهایــی نیســتند کــه بــه دولــت قــرض 
ــن جهــش  ــد ای ــته اســت و نمی توان ــی نداش ــرات چندان ــل تغیی ــه قب ــب آن نســبت ب ــس نقدینگــی و ترکی ــد. پ داده  ان
تورمــی را توضیــح دهــد. در اینجــا بحــث بــر ســر تأییــد رشــد نقدینگــی و وجــود کســر بودجــه نیســت بلکــه بایــد توجــه 
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داشــت در مقــام علت یابــی تــورم ایــن نــرخ ارز اســت کــه وقتــی پــرش می کنــد، تــورم و بنابرایــن نقدینگــی و حتــی 
ــی،  ــذا نقدینگ ــردد. ل ــورم می گ ــای ت ــت پویایی ه ــبب تقوی ــد و س ــش می ده ــه شــدت افزای ــت را ب ــه دول کســر بودج
کســر بودجــه و تــورم همگــی تــا حــد قابــل ماحظــه ای در جایــگاه معلــول قــرار دارنــد نــه علــت و ایــن نــرخ ارز اســت 

ــد. ــات می کن ــدید و بی ثب ــا را تش ــه این ه ــه هم ک

نمودار 3- مقایسه میانگین نرخ تورم، رشد اقتصادی، تورم تولیدکننده و نرخ رشد دلار در چهار دوره مختلف

منبع: بانک مرکزی ج.ا.ا

موضــوع مهــم ایــن اســت کــه اگــر تغییــرات تــورم را صرفــاً ناشــی از تغییــرات عرضــه پــول بدانیــم آنــگاه ســوالی 
ــا  ــا 1389 ی ــال های 1380 ت ــل س ــاد مث ــبی اقتص ــات نس ــای ثب ــرا در دوره ه ــه چ ــت ک ــن اس ــد ای ــش می آی ــه پی ک
ــن  ــی ای ــای بی ثبات ــه در دوره ه ــی ک ــوده در حال ــرار نب ــور برق ــک مذک ــه ی ــک ب ــا 1396 رابطــه ی ســال های 1393 ت
رابطــه برقــرار اســت؟ پــس اگــر تــورم یــک پدیــده پولــی اســت لــذا بایــد ایــن رابطــه همــواره و در همــه دوره هــا برقــرار 
ــود  ــار رک ــرخ رشــد کــم و اقتصــاد دچ ــل تحریم هــای اقتصــادی و شــوک های ارزی، ن ــه دلی ــه ب ــی ک باشــد. در زمان
نســبی بــوده اســت )ســال های 1390 تــا 1392 و ســال های 1397 تــا 1402(، همبســتگی بســیار بــالا بیــن نــرخ رشــد 
نقدینگــی و نــرخ تــورم وجــود داشــته، بــه خصــوص کــه ضریــب همبســتگی در ســال های 1390 تــا 1392 در حــدود 
ــا در ســال های  ــده 33/7 اســت(. ام ــورم تولیدکنن ــن ت ــورم 28/8 و میانگی ــرخ ت ــن ن ــرآورد شــده اســت )میانگی یــک ب
ــذا  ــوده، ل ــورم تولیدکننــده در حــدود 8/6 ب ــورم در حــدود 11/8 و میانگیــن ت ــرخ ت ــا 1396، چــون میانگیــن ن 1393 ت
ضریــب همبســتگی کمتــری را نشــان داده اســت. همچنیــن مطابــق نمــودار )3( مشــخص می گــردد کــه همبســتگی 
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ــذا شــوک های  ــا 1392 وجــود داشــته، ل ــورم در طــی ســال های 1390 ت ــرخ ت ــرخ رشــد اقتصــادی و ن ــن ن ــی بی منف
منفــی عرضــه و تقاضــا بــر روی انتظــارات اثرگــذار بــوده و عرضــه پــول و قیمت هــا بــا هــم افزایــش یافته انــد. نمــودار 
)4( بــه شــکل دیگــری نشــان می دهــد کــه فاصلــه گرفتــن نــرخ تــورم از متوســط بلندمــدت خــود و جهــش آن ماهیــت 
ــرخ ارز  ــا جهش هــای ن ــان ب ــت تکانه هــای ارزی و همزم ــا اعمــال تحریم هــا و اصاب ضدچرخــه  ای داشــته، مصــادف ب

ــوده اســت.. ــروز رکود هــای تورمــی ب و ب

نمودار 4-مقایسه نرخ تورم، رشد اقتصادی، و نرخ رشد دلار 

منبع: جالی نائینی )1402(، تورم در اقتصاد ایران، ویژگی ها و عوامل ایجاد کننده

ــتگی  ــودار )5(، همبس ــم، نم ــرار دهی ــی ق ــد نقدینگ ــرخ رش ــورم و ن ــرخ ت ــار ن ــد دلار را در کن ــرخ رش ــه ن چنانچ
بــالای افزایــش نــرخ ارز، تــورم و نــرخ رشــد نقدینگــی بــه خصــوص بــرای ســال های توأمــان بــا بی ثباتــی سیاســی- 
ــرخ رشــد نقدینگــی  ــر از ن ــورم کمت ــرخ ت ــا 1389 کــه ن ــل مشــاهده اســت. در طــی ســال های 1380 ت اقتصــادی قاب
ــوده اســت در حالیکــه در  ــرخ رشــد دلار کــه بیانگــر شــوک های عرضــه اســت در حــدود 2/7 درصــد ب ــوده اســت ن ب
طــی ســال های 1390 تــا 1392 متوســط نــرخ رشــد دلار در حــدود 44/3 درصــد بــوده اســت. همچنیــن متوســط نــرخ 
ــوان  ــه عن ــرخ رشــد دلار ب ــوده اســت. اگــر ن ــا 1402 در حــدود 52/9 درصــد ب رشــد دلار در طــی ســال های 1397 ت
ــرای شــکل گیری انتظــارات خواهــد  ــی ب ــه شــود، عامل ــی در نظــر گرفت ــی و شــوک های قیمت ــرای بی ثبات ــری ب متغی
بــود؛ چــرا کــه دیگــر ایــن مولفــه متغیــر تصادفــی نیســت و در مــدل  اثرگــذاری زیــادی دارد. اگــر تحریــم بــه عنــوان 
شــوک منفــی عرضــه در نظــر گرفتــه شــود و نــرخ رشــد دلار در کنــار نــرخ تــورم و نــرخ رشــد نقدینگــی قــرار گیــرد، 
ــد  ــرخ رش ــوده و ن ــم ب ــیار ک ــد دلار بس ــرخ رش ــه ن ــا 1389 ک ــال های 1380 ت ــی س ــه در ط ــود ک ــخص می ش مش
نقدینگــی در حــدود دو برابــر نــرخ تــورم بــوده اســت )میانگیــن نــرخ رشــد نقدینگــی در حــدود 28 درصــد و میانگیــن 
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نــرخ تــورم در حــدود 13/8 درصــد اســت(، در حالیکــه در طــی ســال های 1390 تــا 1392 کــه نــرخ رشــد دلار بســیار 
زیــاد و در حــدود 44/3 درصــد بــوده اســت، نــرخ رشــد نقدینگــی نیــز متناســب بــا نــرخ تــورم بــوده اســت )میانگیــن 

نــرخ رشــد نقدینگــی در حــدود 29/4 درصــد و میانگیــن نــرخ تــورم در حــدود 28/8 درصــد اســت(. 

نمودار 5- مقایسه میانگین نرخ تورم، نرخ رشد نقدینگی و نرخ رشد دلار در چهار دوره مختلف

منبع: بانک مرکزی ج.ا.ا

ــا  ــه و تقاض ــوک های عرض ــت و ش ــاد نیس ــی زی ــود نقدینگ ــران از وج ــورم ای ــه ت ــه هم ــد ک ــان می کن ــج بی نتای
ــک طــرف و  ــول در ی ــر عرضــه پ ــذا اگ ــذار هســتند. ل ــورم اثرگ و شــوک های سیاســی در شــکل گیری انتظــارات و ت
 )M( ــول ــن برداشــت شــود کــه »عرضــه پ ــودن آن هــا ای ــرار داده شــوند و از مســاوی ب قیمت هــا در طــرف دیگــر ق
علــت و قیمــت )P( معلــول اســت«، تفســیر غلــط از وضعیــت اقتصــادی کشــور اســت. همیــن برداشــت اشــتباه ســبب 
ــه خصــوص در  ــرل نقدینگــی، ب ــق کنت ــورم از طری ــرل ت ــای کنت ــا ادع ــه ب ــی ک ــه دولت های ــه در هم شــده اســت ک
ــا در  ــرد دولت ه ــع عملک ــود. در واق ــر ش ــادی بدت ــت اقتص ــته اند، وضعی ــورم داش ــار ت ــعی در مه ــم، س ــرایط تحری ش
ــت  ــا، وضعی ــرل نقدینگــی از ســوی آن ه ــای کنت ــود ادع ــا وج ــی ب ــوده و حت ــف ب ــه شــدت ضعی ــرل نقدینگــی ب کنت
ــق  ــرل نقدینگــی محق ــی کنت ــد توجــه داشــت، زمان ــه بای ــوده اســت، چــرا ک ــوب نب ــرش و مطل ــل پذی اقتصــادی قاب
ــای  ــب چرخه ه ــه مکت ــب کاســیک از جمل ــی براســاس برخــی مکات ــرون زا باشــد. حت ــه نقدینگــی ب ــد شــد ک خواه
ــذا بانــک  مرکــزی تنهــا  ــه دنبــال خواهــد داشــت و ل حقیقــی تجــاری، RBC، شــوک های عرضــه، عرضــه پــول را ب

ــرد. ــد ک ــازی خواه ــازی را ب ــده و هم س ــش همراهی کنن نق
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تکانه هــای خارجــی- ارزی از مجــرای بودجــه دولــت، ترازنامــه بانــک مرکــزی و شــبکه بانکــی و همچنیــن هزینــه 
تولیــد )اختــال در زنجیــره تأمیــن کالا( بــر تــورم اثرگــذار اســت کــه شــرح مکانیســم اثرگــذاری در شــکل )1( نمایــش 
ــار تکانه هــای اســمی و ارزی از درگاه ترازنامــه بانــک مرکــزی و  داده شــده اســت. جــدا از اثــر مســتقیم انتظــارات، آث

شــبکه بانکــی بــه کل اقتصــاد تســری می یابــد.

طبــق مطالعــه جالــی نائینــی )1402( نوســانات کوتاه مــدت نــرخ تــورم، بیشــترین تأثیــر را بــه ترتیــب، از نوســانات 
نــرخ ارز، انتظــارات تورمــی و رشــد پــول دارنــد. بــر ایــن اســاس کاهــش نقدینگــی در چرخه هــای کوتاه مــدت لزومــاً 
بــا کاهــش تــورم همبســتگی زیــادی نــدارد، امــا در افــق بلندمــدت کنتــرل نقدینگــی اثــر بخشــی بالاتــری دارد. نــرخ 

ــار تکانه هــای خارجــی و نااطمینانی هــای اقتصــادی- سیاســی اســت. ارز درگاه ورود آث

اکنــون ســوال مهمــی کــه مطــرح می گــردد ایــن اســت کــه اگــر شــوک های عرضــه و تقاضــا منجــر بــه تــورم 
ــوک های ارزی  ــی و ش ــال های تحریم ــورم در س ــی و ت ــد نقدینگ ــن رش ــالا بی ــتگی ب ــت همبس ــس عل ــوند، پ می ش
چیســت؟ اگرچــه بــه طــور ضمنــی در متــن اشــاره شــد امــا بــه طــور صریــح بایــد گفــت درون زایــی پــول ایــن مهــم 
ــا  ــب ب ــت درون زا دارد و متناس ــول ماهی ــه پ ــی از عرض ــه بخش ــود ک ــتدلال می ش ــع اس ــد. در واق ــق می بخش را تحق
ــن ویژگــی  ــی ای ــی اقتصــادی و تورم ــرای دوره هــای بی ثبات ــه خصــوص ب ــد، ب ــر می یاب تحــولات اقتصــاد کان تغیی
پــول اهمیــت ویــژه ای می یابــد. تحــت ایــن شــرایط قیمت هــا بــالا مــی رود و عرضــه پــول و پایــه پولــی بــه تناســب 
آن رشــد می  کنــد. در واقــع جهــت علیــت بــه جــای اینکــه از پایــه پولــی و نقدینگــی بــه تــورم باشــد از نــرخ ارز بــه 

تــورم و از تــورم بــه نقدینگــی و ســپس پایــه پولــی اســت.
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شکل 1- مکانیسم اثرگذاری تحریم و شوک های ارزی بر تورم

منبع: جالی نائینی )1402(، تورم در اقتصاد ایران، ویژگی ها و عوامل ایجاد کننده

بنابرایــن تــورم مبتنــی بــر فشــار هزینــه در اقتصــاد مــا نقــش اصلــی را بــازی می کنــد و تــورم مبتنــی بــر جاذبــه 
تقاضــا نیــز در جریــان هســت امّــا بســیار محــدود، چــون قــدرت خریــد مــردم در ســال های گذشــته بــه شــدت کاهــش 
ــب  ــور متناس ــه بط ــش یافت ــای افزای ــپرده گذاران، نقدینگی ه ــب س ــن ترکی ــی و ای ــب نقدینگ ــن ترکی ــا ای ــه و ب یافت
ــی؛  ــاً در فضــای شــوک درمان ــرد. اساس ــرار نمی گی ــد ق ــای کل را شــکل می دهن ــه تقاضاه ــردم ک ــه م در دســت عام
نقدینگــی، کســر بودجــه، تــورم، رشــد پاییــن تولیــد و ســرمایه گذاری همــه معلــول شــوک قیمت هــای کلیــدی مثــل 

نــرخ ارز اســت.
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3- 3- شوک های عرضه و انتظارات تورمی

ــر  ــه متغیرهــای اثرگــذار ب ــی آن اســت کــه انتظــارات نســبت ب ــج در مــورد شــکل گیری انتظــارات عقای ــل رای تحلی
ــورم را شــکل می دهــد  ــی و ت ــه انتظــارات قیمت ــه خصــوص نقدینگــی اســت ک قیمــت در طــرف عرضــه و تقاضــا ب
ــوده و  ــی ب ــون تصادف ــته چ ــارات نداش ــکل دهی انتظ ــگاه خاصــی در ش ــا جای ــی عرضــه و تقاض ــوک های تصادف و ش
میانگیــن انتظــاری آنهــا صفــر اســت؛ امــا عوامــل اقتصــادی بــرای تحلیــل پیش بینــی تــورم، شــوک های طــرف عرضــه 
و تقاضــا را نیــز در کنــار عرضــه پــول درنظــر می گیرنــد و همــه ایــن مولفه هــا را مــورد تجزیــه و تحلیــل قــرار می دهنــد، 
بــه خصــوص وقتــی شــوک ها پایــدار و پرتکــرار اســت. در واقــع تحــت ایــن شــرایط شــوک ها دیگــر تصادفــی نبــوده 
ــی  ــی تابع ــارات قیمت ــذا انتظ ــود. ل ــتفاده می ش ــا اس ــا و برآورده ــی در تحلیل ه ــی اصل ــر توضیح ــوان متغی ــه عن و ب
ــرف  ــوک های ط ــی از ش ــی منف ــا و تابع ــوک های تقاض ــول و ش ــه پ ــارات عرض ــت از انتظ مثب
عرضــه می باشــد. بنابرایــن اگــر عوامــل اقتصــادی همــواره در انتظــار شــوک های منفــی طــرف عرضــه باشــند و آن 
ــارات  ــار از انتظ ــا در کن ــه و تقاض ــوک های عرض ــی از ش ــی ناش ــارات تورم ــد، انتظ ــود وارد نماین ــای خ را در تحلیل ه

عرضــه پــول بــر تــورم اثرگــذار خواهــد بــود. 

ــا در  ــه و تقاض ــرف عرض ــوک های ط ــران، ش ــی ای ــاد تورم ــه در اقتص ــرد ک ــتدلال ک ــه اس ــوان اینگون می ت
ــی و خطــای  ــی ناشــی از رشــد پول ــع انتظــارات قیمت شــکل گیری انتظــارات بســیار اثرگــذار اســت و قیمــت تنهــا تاب
پیش بینــی آن نبــوده و تابعــی از انتظــارات و شــوک های عرضــه و تقاضــا اســت: شــوک مثبــت تقاضــا و شــوک منفــی 
ــی  ــراوان و شــوک های پیاپ ــا بی ثباتی هــای ف ــک اقتصــاد ب ــن در ی عرضــه موجــب افزایــش قیمــت می شــوند. بنابرای
ــه اینکــه  ــول نیســت. نکت ــع عرضــه پ ــز تنهــا تاب ــورم نی ــول و ت ــع عرضــه پ سیاســی- اقتصــادی، انتظــارات تنهــا تاب
انتظــارات تورمــی می توانــد بــه صــورت خودتأییــدی یــا خودتحقق یابنــده عمــل کنــد؛ بــه ایــن معنــی کــه اگــر مــردم 
ــا  ــش تقاضــا و ذخیره ســازی کالاه ــد افزای ــای اقتصادی شــان مانن ــا را داشــته باشــند، رفتاره ــش قیمت ه انتظــار افزای
ــی و  ــی سیاس ــرایط بی ثبات ــوع در ش ــن موض ــود. ای ــر ش ــورم منج ــش ت ــارات و افزای ــن انتظ ــق ای ــه تحق ــد ب می توان

اقتصــادی اهمیــت بســیار ویــژه ای دارد.

در ارتبــاط بــا انتظــارات تورمــی و نــرخ ارز بایــد توجــه داشــت کــه تغییــرات نــرخ ارز از آن جهــت کــه به صــورت 
ــه انتظــارات تورمــی دارد  ــران اســت، نقــش محــوری در شــکل دهی ب تاریخــی لنگــر انتظــارات تورمــی در اقتصــاد ای
کــه خــود منجــر بــه تغییــرات نــرخ تــورم در کوتاه مــدت می شــود. عــاوه بــر ایــن اســتدلال می شــود کــه انتظــارات 
تورمــی در ایــران بــه نوعــی نهادینــه شــده اســت؛ در واقــع بــا توجــه بــه پایــداری تــورم و عــدم نتیجــه بخــش بــودن 
سیاســت های اقتصــادی، همــواره در اذهــان فعــالان اقتصــادی درصــدی تــورم بــرای هــر ســال نهادینــه شــده اســت. 

ایــن نــه تنهــا تــورم را بــه دنبــال دارد بلکــه کاهــش نــرخ تــورم را بســیار پرهزینه تــر و دشــوارتر خواهــد کــرد. 
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3- 4- تورم ساختاری

جــدای از بحــث نقــش شــوک های اقتصــادی و نقدینگــی در تــورم، نبایــد از نقــش عوامــل ســاختاری و نهــادی معیــوب 
در ایجــاد تــورم و بــه دنبــال آن همراهــی پولــی غافــل شــد. وجــه غالــب بازارهــای مــا بازارهــای انحصــاری اســت و 
ــی  ــرایط بی ثبات ــای دلخــواه در ش ــود، قیمت گذاری ه ــاختار انحصــاری موج ــیار محــدود اســت. در س ــت بس ــازار رقاب ب
ــوان  ــه عن ــراد ب ــدادی از اف ــد کــه تع ــی پذیرفته ان ــی مســئولین دولت ــه و حت ــراد جامع ــه اف بســیار گســترده اســت. عام
کنترل کننــده بازارهــای مختلــف هســتند؛ کمــا اینکــه هــر روز شــاهد صحبــت از ســلطان فــولاد، ســلطان دلار، ســلطان 
پتروشــیمی و مــوارد ایــن چنینــی می باشــیم. از طرفــی در حوزه هــای مختلــف اقتصــادی، انحصــارات گوناگونــی نظیــر  

انحصــار خــودرو و فــولاد و ... وجــود دارد.

ــه عنــوان عامــل تقویــت کننــده  تضادهــای توزیعــی و اصطکاک هــای موجــود در شــبکه توزیــع نیــز در ایــران ب
ــالا  ــود را ب ــت خ ــد قیم ــعی می کنن ــات س ــان کالا و خدم ــی صاحب ــت دارد یعن ــورم در کشــور موضوعی ــای ت پویایی ه
ببرنــد تــا ســهم نســبی خــود از رفــاه و درآمــد و ثــروت را افزایــش دهنــد امّــا دیگــران هــم همیــن انگیــزه را دارنــد و 
ــا ناهمزمانــی و ناهماهنگــی باعــث می شــود کــه مــردم تصــور نکننــد  ــار را انجــام می دهنــد؛ امّ آنهــا نیــز همیــن رفت
ــالا  ــود را ب ــای خ ــگ قیمت ه ــان و ناهماهن ــور ناهمزم ــذا بط ــرد، ل ــالا نمی ب ــا را ب ــاه آنه ــدت رف ــن در بلندم ــه ای ک
می برنــد و در نهایــت ســطح عمومــی قیمــت هــا بــالا مــی رود. بــه نظــر می رســد چنیــن عاملــی تجربــه تــورم مســتمر 
ــرای افزایــش  ــه خوبــی توضیــح  می دهــد. ســیان شــدید و مســتمر نقدینگــی نیــز زمینــه را ب ــران را ب در اقتصــاد ای
قیمت هــا از مجــرای تضادهــای توزیعــی و قیمت گذاری هــای دلخــواه فراهــم نمــوده اســت. بنابرایــن در تحلیــل تــورم 

ایــران بایــد هــر دو عامــل لحــاظ گــردد. 

شــاخص بندی هــم در اقتصــاد مــا بــه عنــوان عامــل تقویــت تــورم موضوعیــت دارد. یعنــی یــک قیمــت کلیــدی 
ــت  ــالا رف ــه ب ــا ک ــد، ســطح قیمت ه ــالا می برن ــود را ب ــال آن قیمــت خ ــه دنب ــم ب ــا ه ــان کالاه ــی رود صاحب ــالا م ب
صاحبــان خدمــات و نیــروی کار هــم قیمــت خــود را بــالا می برنــد. رفتــار اینگونــه نیــز در اقتصــاد مــا مشــهود اســت. 
ــان  ــران و صاحب ــد حقوق بگی ــه درآم ــود ک ــه ش ــر گرفت ــد درنظ ــران بای ــا اقتصــاد ای ــه ب ــر اســت در رابط ــه ذک لازم ب
ــد و ناکارآمــد  ــه طــور کامــل شــاخص بندی نمی شــوند. امــا درآمــد عوامــل نامول ــه تــورم ب ــد نســبت ب نهاده هــای مول

ــد. ــش می ده ــی را افزای ــی و توزیع ــای تخصیص ــئله زیان ه ــن مس ــد و ای ــش می یاب ــورم افزای ــش از ت بی

وابســتگی بــه نفــت، نظــام مالیاتــی ناکارآمــد و بی انضباطی هــای مالــی دولــت، عــدم رقابت پذیــری و 
تکنولوژی هــای پاییــن تولیــد و مشــکات مبنایــی طــرف عرضــه نیــز جــزء مــواردی اســت کــه از آنهــا تحــت عنــوان 
ویژگی هــای ســاختاری تشــدید کننــده تــورم یــاد می شــود. اینکــه حتــی در شــرایط عــادی، در بیشــتر مواقــع نقدینگــی 

ــت اســت. ــی دول ــای ســاختاری بودجــه و نظــام مال ــی دارد ناشــی از ویژگی ه رشــد بالای
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ــی دارد عوامــل ذکــر شــده نقــش مخرب تــری در آن ایجــاد  بایــد توجــه داشــت اقتصــادی کــه بی انضباطــی پول
خواهنــد کــرد و در اقتصــادی کــه بی انضباطــی پولــی نیســت ایــن عوامــل قابــل کنتــرل و قابــل مدیریت تــر هســتند. 
ــل  ــن عوام ــود ای ــا می ش ــاد حکم فرم ــک اقتص ــر ی ــی ب ــرب منف ــارات مخ ــی و انتظ ــی پول ــه بی انضباط ــی ک هنگام

تأثیــرات منفــی بیشــتری را بــر آن جامعــه تحمیــل خواهنــد کــرد. 

4- تجربه کشورها در کنترل تورم

اگرچــه وقتــی روی علــل تــورم تمرکــز می کنیــم کمتــر کشــوری را پیــدا می کنیــم کــه شــرایط ایــران را در عرصــه 
اقتصــاد سیاســی جهانــی داشــته باشــد و جهش هــا نــرخ ارز عامــل اصلــی تــورم آن باشــد، امــا تجربــه کشــورها بــرای 
کنتــرل وجــه پولــی تــورم قابــل توجــه و تأمــل اســت. بررســی تجربــه کشــورهای ترکیــه، برزیــل، روســیه ، اوکرایــن 
ــه  ــد و بســته ب ــه کرده  ان ــی را تجرب ــی تورم هــای بالای ــن کشــورها در دوره های ــه ای و تاجیکســتان نشــان می دهــد ک

منشــأ تــورم و دلایــل ایجــاد آن، سیاســت هایی )بــه شــرح جــدول 1( را بــرای کاهــش تــورم در پیــش گرفتنــد.

جدول 1- تجربه کشورها در خصوص کنترل تورم

عامل اساسی کاهش تورمتجربه کشورهای منتخب در کنترل تورم

ترکیه

• ــورم 	 ــرخ ت ــادی، ن ــه 70 می ــل از ده ــا قب ت
ــم  ــال تحری ــود. اعم ــی ب ــک رقم ــه ت در ترکی
بین المللــی علیــه ایــن کشــور منجــر بــه 
افزایــش نــرخ تــورم در ســال های 1979 و 
1980 بــه ترتیــب بــه 58 و 110 درصــد شــد. 

• ــاری 	 ــازی تج ــت های آزادس ــه 80 سیاس در ده
ــازی  ــادرات و آزادس ــش ص ــرد افزای ــا رویک ب
مالــی و سیاســت های انبســاطی جانــب تقاضــا، 

تــورم را بدنبــال داشــت.
• وجــود تــورم مســتمر، افزایــش کســری بودجــه 	

ــزی،  ــک مرک ــوی بان ــی آن از س ــن مال و تأمی
کســری حســاب جــاری و تأمیــن آن از طریــق 
ــش  ــا افزای ــا ب ــای خارجــی ســبب شــد ت وام ه
ــاد  ــطح اعتم ــور، س ــی کش ــای خارج بدهی ه
ــل  ــه بین المل ــل و جامع ــردم در داخ ــوم م عم
ــراز  ــران ت ــرل بح ــت در کنت ــی دول ــه توانای ب
پرداخت هــا کاهــش یابــد، تــا آنجــا کــه پدیــده 
دلاریــزه  شــدن اقتصــاد مطــرح شــد. تــورم در 

ــید.   ــم 106 درصــد رس ــه رق ــال 1994ب س

• قــرار دادن کنتــرل تــورم بــه عنــوان هــدف اصلــی و 	
تناســب آن، بــه  تنظیــم ســایر سیاســت ها  و  برنامه ریــزی 

• کاهــش قیمــت تمــام شــده پــول ملــی )لیــر( و انعطاف  پذیــر 	
کــردن نــرخ ارز،

• ــر یارانه  هــا و آزادســازی قیمت هــای شــرکت های 	 حــذف اکث
دولتی،

•  اصاح نظام مالیاتی و افزایش درآمدهای مالیاتی،	
•  اصاح سیستم پولی و مالی،	
• ــره و 	 ــرخ به ــزار ن ــق اب ــی از طری ــت های پول ــاذ سیاس اتخ

ــی، ــه پول ــرل پای کنت
• استقال بانک مرکزی و سالم سازی نظام بانکی،	
• خصوصی سازی شرکت های دولتی،	
• فراهــم آوردن مقدمــات پیوســتن بــه اتحادیــه اروپــا و ایجــاد 	

انقــاب در اقتصــاد داخلــی و انتظــارات مثبــت از آن،
• استفاده از نخبگان اقتصادی در شرایط حساس،	
• ــان 	 ــق بی ــه از طری ــی جامع ــکار عموم ــاختن اف ــراه س هم

صادقانــه دلایــل بحــران اقتصــادی،
• اســتقراض از صنــدوق بین المللــی پــول، بــرای جبــران 	

کســری تــراز پرداخت هــا
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عامل اساسی کاهش تورمتجربه کشورهای منتخب در کنترل تورم

برزیل

• اقتصــاد برزیــل در حــدود دهــه 70 تــا 90 	
میــادی، تورمــی حــدود 100 تــا 2400 درصــد 
نقدینگــی کامــاً  را تجربــه کــرد و رشــد 

ــد. ــار ش ــل مه غیرقاب
• ــوان 	 ــا عن ــی ب ــی نظام ــال 1964 کودتای در س

ــد. در  ــرا ش ــل اج ــادی در برزی ــزه اقتص معج
ایــن طــرح، صنعتــی شــدن برزیــل را مســتلزم 
بــروز  می دانســتند.  خــارج  از  وام  دریافــت 
ــرخ  ــش ن ــی و افزای ــود جهان ــی، رک شــوک نفت
هــای بهــره اروپــا و امریــکا موجــب شــد 
نتایــج ایــن طــرح بــه صــورت افزایــش دخالــت 
ــه، انباشــت  ــت در اقتصــاد و کســری بودج دول
ــه  ــردم ب ــل م ــدم تمای ــی، ع ــای خارج بدهی ه
ســپرده گذاری در بانک هــا، انتشــار بی رویــه 
ــد. ــروز کن ــورم ب ــده ابرت ــت پدی ــول و در نهای پ

در ســال 1992، بــا تغییــر رئیس جمهــور، دولــت جدیــد بــا 
ــه داد:  ــورم ارائ ــار ت ــرای مه ــه ای ب ــان برنام ــورت اقتصاددان مش

• تعریــف یــک واحــد پــول مجــازی جدیــد و باثبــات بــه نــام 	
رئــال، کــه مــردم ذهنیتــی دربــاره آن نداشــتند،

• ــا 	 ــاس آن )ب ــر اس ــا ب ــزارش قیمت ه ــوق و گ ــت حق پرداخ
ــاس)رئال(، ــر اس ــادلات ب ــت(- مب ارزش ثاب

• ــه اعــام 	 ــه صــورت روزان ــا *URV ب ــال ب ــری رئ ــرخ براب ن
ــاخص گذاری کل  ــه ش ــن مرحل ــرای ای ــدف از اج ــد. ه می ش
اقتصــاد برزیــل بــر اســاس URV و ثبــات قیمت هــای 

ــود، ــا اســتفاده از لنگــر اســمی آن ب نســبی ب
• ــرل 	 ــورم- کنت ــود ابرت ــه وج ــردم ب ــار م ــن انتظ ــن رفت از بی

ــارات، انتظ
• بــاز شــدن درهــا بــه روی ســرمایه گذاری خارجــی و تســهیل 	

قوانیــن مربــوط بــه آن،
• و 	 بانک هــا  و  دولتــی  شــرکت های  خصوصی ســازی 

نقدینگــی، بــه  دولــت  از دسترســی  جلوگیــری 
• پایان دادن به چاپ پول و قرض گرفتن برای دولت،	
• افزایش مالیات و هماهنگی درآمد و مصارف دولت،	
• ــه ســمت 	 ــرخ بهــره بانکــی و ســوق نقدینگــی ب ــردن ن بالاب

ســرمایه گذاری.

روسیه

• نــرخ تــورم کشــور روســیه در ســال 1993 	
میــادی برابــر بــا 874 درصــد بــود.

• ــی، 	 ــه روش پول ــن آن ب ــه و تأمی کســری بودج
ــد، گســترش  ــی ناکارآم ــای دولت ــود بنگاه ه وج
ــورم ســه  ــی ت ــل اصل عرضــه پــول از عوام

ــود.  ــور ب ــن کش ــی در ای رقم

• ارائــه برنامــه ضدبحــران در ســال 1993 شــامل سیاســت های 	
پولــی و مالــی انقباضــی؛ ایــن برنامــه شــامل افزایــش نــرخ 
ــای  ــه روش ه ــه ب ــری بودج ــن کس ــارات، تأمی ــره اعتب به
غیرپولــی ماننــد انتشــار اوراق قرضــه دولتــی، تعطیــل کــردن 
ــه  ــترش عرض ــرل گس ــد و کنت ــی ناکارآم ــای دولت ــگاه ه بن

پــول بــود،
• ــا حمایــت صنــدوق بین المللــی 	 در ســال 1996برنامه هایــی ب

ــی انقباضــی، ایجــاد  ــی و مال ــول شــامل سیاســت های پول پ
نهادهــای کارآمــد و ابزارهــای سیاســتگذاری مؤثــر، اصاحات 

ســاختاری اعمــال شــد،
• اعمال اصاحات پولی در سال 1998.	
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اوکراین

• ــری 	 ــی کس ــن مال ــول، تأمی ــه پ ــار بی روی انتش
بودجــه بــا اســتقراض از بانــک مرکــزی، اعطای 
بــه بخش هــای  قیمــت  ارزان  تســهیات 
کشــاورزی و صنعــت، کاهــش نــرخ رشــد 

ــی ــار رقم ــورم چه ــروز ت ــادی و ب اقتص

• در ســال 1994 دولــت بــا حمایــت صنــدوق بین المللــی 	
ــرل  ــو کنت ــق لغ ــا را از طری ــه آزادســازی قیمت ه ــول برنام پ
ــطح  ــه س ــی ب ــره حقیق ــرخ به ــطح ن ــش س ــا، افزای قیمت ه

ــرد؛ ــاز ک ــرخ ارز آغ ــودن ن ــی نم ــک نرخ ــت و ت مثب
•  نتیجــه ایــن سیاســت ها در ابتــدای ســال 1995، ثبــات 	

نســبی نــرخ ارز اســمی، افزایــش صــادرات و گســترش 
فعالیت هــای بخــش خصوصــی بــود،

• در نیمــه دوم ســال 1995بــا متوقف شــدن برنامــه اصاحــات، 	
ــه  ــورم افزایــش یافــت، لیکــن در اواخــر ســال، برنام ــرخ ت ن
اصاحــات از ســر گرفتــه شــد. ایــن برنامــه شــامل اصــاح 
مالیاتــی،  موقــت  معافیت هــای  حــذف  مالیاتــی،  نظــام 
ــه، واگــذاری 70 درصــد از شــرکت های بــزرگ  کاهــش یاران
ــال  ــان س ــا پای ــی ت ــش خصوص ــه بخ ــی ب ــط دولت و متوس

ــود، 1996 ب
• همچنیــن در ســال 1996 بــا حــذف پنــج صفــر از پــول ملــی، 	

اصاحــات پولــی صــورت گرفت،
• در ســال 1997 بــرای داشــتن رشــد اقتصــادی مثبــت، تقویت 	

ذخایــر خارجــی بانــک مرکــزی اوکرایــن و کاهــش تــورم بــه 
ــت های  ــه سیاس ــد ک ــرر ش ــد، مق ــر از 20 درص ــی کمت رقم
مالــی در جهــت کاهــش معوقــات دولتــی )مانند دســتمزدهای 
بازنشســتگی و مزایــای تأمیــن اجتماعــی( و اجتنــاب از 

معوقــات جدیــد باشــد.

تاجیکستان

• درگیــر 	  1992  -  1997 ســال های  طــی 
جنگ هــای داخلــی بــود و در طــول ایــن 
ســال ها بــه دلیــل تأمیــن پولــی کســری 
ــا  ــول ب ــم پ ــه حج ــترش بی روی ــه و گس بودج

تــورم بــالای 100 درصــد مواجــه بــود.

ــه  ــول برنام ــی پ ــدوق بین الملل ــت صن ــا حمای ــال 1997 ب در س
ــر  ــی ب ــد قابل توجه ــه تأکی ــن برنام ــد؛ ای ــرا ش ــی اج ــات مال ثب
بهبــود فضــای  بــرای  نهادســازی  و  اقدام هــای ســاختاری 

اقتصــادی داشــت
• اجرای سیاست های پولی انقباضی،	
• تعدیل مالی،	
• افزایــش انضبــاط مالــی در شــرکت های دولتــی و لغــو 	

مالیاتــی، معافیت هــای 
• خصوصی ســازی، تجدیــد ســاختار بانک هــا و اصاحــات 	

ــازمانی،  س
• اصاحات پولی در سال 2000 اجرا گردید.	

منبع: یافته های تحقیق.

5- نگاه برنامه هفتم به تورم

اگرچــه در ظاهــر برنامــه هفتــم بــه مســئله تــورم پرداختــه اســت امــا نــگاه حاکــم بــر آن نــگاه پولــی بــه مســئله تــورم 
اســت. در واقــع فــرض بــر ایــن اســت کــه بــا مدیریــت نقدینگــی و برخــی اصاحــات در نظــام بانکــی و بودجــه دولــت 
نقدینگــی و بــه تبــع آن تــورم را کنتــرل کــرد. ایــن در حالــی اســت کــه تــورم فعلــی ایــران چنــدان ریشــه پولــی نــدارد 
و کنتــرل انتظــارات و نــرخ ارز مهم تریــن چالــش کاهــش تــورم اســت. اصاحــات مــورد نظــر برنامــه هفتــم بــه شــرط 
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برقــراری فضــای اقتصــاد سیاســی فعلــی یــا تــورم را در ســطح فعلــی حفــظ نمــوده یــا در بهتریــن حالــت چنــد درصــد 
ــد. ــش می ده کاه

 جدول 2- قانون برنامه هفتم در خصوص کنترل تورم

شماره 
متن مادهماده

ماده 7

اهداف کمی برنامه هفتم در پایان برنامه  
تورم 9.5 درصد 9/5 درصد
رشد نقدینگی: 13/8 درصد

کاهش اضافه برداشت غیرمجاز موسسات اعتباری از بانک مرکزی : 100 درصد با کاهش 20 درصدی در هر سال 
شاخص کفایت سرمایه موسسات اعتباری: حداقل 8 درصد

ماده 8

الف- به منظور اصاح ساختار مالی نظام بانکی و حل  و فصل ناترازی مؤسسات اعتباری اقدامات زیر انجام می گیرد:
1- هیــأت مدیــره بــا تصویــب مجمــع عمومــی فوق العــاده هریــک از مؤسســات اعتبــاری اعــم از دولتــی و غیردولتــی کــه نســبت 
کفایــت ســرمایه آنهــا در زمــان لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون، کمتــر از نســبت منــدرج در جــدول شــماره )2( موضــوع مــاده )7( 
ایــن قانــون می باشــد، مکلــف اســت ظــرف دو مــاه از لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون، برنامــه افزایــش ســرمایه مؤسســه اعتبــاری را 
جهــت نیــل بــه هــدف منــدرج در جــدول یادشــده بــه بانــک مرکــزی تســلیم کنــد. بانک مرکــزي مکلــف اســت حداکثر ظــرف دو 

مــاه برنامــه مذکــور را عینــاً یــا بــا اعمــال اصاحــات مــورد نیــاز بــراي اجــرا بــه مؤسســه اعتبــاری ابــاغ کنــد. 
2- افزایش سرمایه مؤسسات اعتباری غیردولتی به ترتیب زیر انجام  می شود:

1-2- مؤسســات اعتبــاري غیردولتــی مکلفنــد پــس از ابــاغ بانــک مرکــزی، برنامــه افزایــش ســرمایه اباغــی بانک مرکــزی را به 
 تصویــب مجمــع عمومــی فوق العــاده خــود رســانده و فراینــد قانونــی افزایــش ســرمایه را آغــاز کنند. 

2-2- در صورتــی کــه پــس از گذشــت دو مــاه از مهلــت  مجمــع عمومــی فوق العــاده موضــوع جــزء )1( ایــن بنــد، بــه هــر دلیــل از 
جملــه عــدم برگــزاري مجمــع عمومــی مؤسســه اعتبــاری غیر دولتــی ، عــدم تصویــب افزایــش ســرمایه اباغــی بانــک مرکــزی در 
مجمــع عمومــی فوق العــاده یــا عــدم اجــرای مصوبــه مجمــع عمومــی فوق العــاده؛ افزایــش ســرمایه مؤسســه اعتبــاری غیردولتــی 
مطابــق برنامــه اباغــي بانــک مرکــزی انجــام نشــود، اختیــارات مجمــع عمومــی فوق العــاده در افزایــش ســرمایه به بانــک مرکزی 
منتقــل می شــود و بانــک مرکــزی مکلــف اســت از طریــق عرضــه ســهام در بــازار بــورس و اوراق بهــادار بــا روش ســلب حــق تقدم 

ســهامداران فعلــی نســبت بــه افزایــش ســرمایه مؤسســه اعتبــاری غیر دولتــی موردنظــر اقــدام کند.
3-2- نظــارت بــر اجــرای برنامــه افزایــش ســرمایه مؤسســات اعتبــاری غیردولتــی و بهبــود نســبت کفایــت ســرمایه آنهــا بــر عهده 
بانــک مرکــزی اســت و بانــک مرکــزي مکلــف اســت هــر شــش ماه یک بــار گــزارش اجــرای برنامــه افزایــش ســرمایه و وضعیــت 
کفایــت ســرمایه مؤسســات اعتبــاری غیردولتــی را بــه رئیــس جمهــور و رئیس مجلــس و بانک هــا ی عالــی راهبری برنامــه موضوع 

بنــد »الــف« مــاده )118( ایــن قانــون، تقدیــم کند.
3- افزایش سرمایه  بانک های دولتی به ترتیب زیر انجام  می شود:

1-3- وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی و رئیــس ســازمان مکلفنــد ظــرف یک مــاه از   لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون، برنامــه افزایــش 
ســرمایه  بانک هــای دولتــی و چگونگــی تأمیــن منابــع مــورد نیــاز بــرای اجــرای برنامــه مذکــور را تهیــه نمــوده و به تصویــب هیــأت 

ــانند. وزیران برس
ــد  ــع ناشــی از تجدیــد ارزیابــی دارایی هــای  بانک هــای دولتــی کــه حســب تشــخیص بانــک مرکــزی می توان 2-3- کلیــه مناب
منجــر بــه بهبــود کفایــت ســرمایه بانــک شــود و ســود خالــص ســالانه آنهــا تــا زمــان رســیدن نســبت کفایــت ســرمایه بانــک بــه 
نســبت منــدرج در جــدول شــماره )2( فقــط بایــد صــرف افزایــش ســرمایه شــود. وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی مســؤول اجــرای 
ــتگاه های  ــایر دس ــه س ــه ب ــال های برنام ــول س ــی در ط ــای دولت ــای  بانک ه ــال دارایی ه ــه انتق ــد اســت. هرگون ــن بن ــق ای دقی

اجرائــی ممنــوع اســت. تجدیــد ارزیابــی دارایی هــای بانک هــای دولتــی در طــول اجــرای برنامــه معــاف از مالیــات اســت.
3-3- وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی مســئول اجــرای برنامــه افزایــش ســرمایه و بهبــود نســبت کفایــت ســرمایه  بانک هــای دولتــی 
اســت و بانــک مرکــزی مســئولیت نظــارت بــر حســن اجــرای برنامــه مذکــور را برعهــده دارد. وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی و رئیس 
کل بانــک مرکــزی مکلفنــد هــر شــش ماه یک بــار وضعیــت کفایــت ســرمایه  بانک هــای دولتــی و میــزان پیشــرفت برنامــه مذکــور 

در جــزء )1-3( را بــه رئیــس جمهــور، رئیــس مجلــس و بانک هــای  عالــی راهبــری برنامــه ارائــه کننــد. 
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شماره 
متن مادهماده

ماده 
10

به منظور اصاح چهارچوب و اعمال سیاست گذاری پولی اقدامات زیر انجام می گیرد:
الــف- اعطــای اعتبــار جدیــد توســط بانــک مرکــزی بــه مؤسســات اعتبــاری بــدون دریافــت وثیقــه، ممنــوع اســت. نــوع و 

میــزان وثایــق قابــل  پذیــرش توســط هیــأت عالــی بانــک مرکــزی تعییــن  می شــود.
ب- به منظور تعیین تکلیف و بازپرداخت بدهی دولت و شرکت های دولتی به شبکه بانکی: 

ــید  ــا سررس ــی اســامی ب ــی، اوراق مال ــرکت های دولت ــت و  ش ــاری از دول ــده مؤسســات اعتب ــب حسابرسی ش ــادل طل 1- مع
حداکثــر پنج ســال در اختیــار مؤسســات اعتبــاری طلبــکار قــرار می گیــرد. اوراق مالــی اســامی مربــوط بــه بدهــی دولــت توســط 
وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی )خزانــه داری کل کشــور( و اوراق مالــی اســامی مربــوط بــه بدهــی شــرکت های دولتــی توســط 
شــرکت دولتــی بدهــکار منتشــر و تضمیــن می شــود. ایــن اوراق حداکثــر ظــرف ســه ماه از   لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون، بایــد 
بــه مؤسســات اعتبــاری تحویــل شــود. مســئولیت اجــرای ایــن بنــد حســب مــورد بــر عهــده وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی و 
رئیــس مجمــع عمومــی شــرکت دولتــی بدهــکار اســت. اوراق مذکــور مشــمول مــاده )27( قانــون بــازار اوراق بهــادار جمهــوری 
اســامی ایــران اســت. همچنیــن ایــن اوراق بــا بدهــی فعلــی دولــت یــا شــرکت های دولتــی بــه مؤسســه اعتبــاری، جایگزیــن 
و معــادل آن از بدهــی دولــت یــا شــرکت دولتــی کــه در دفاتــر آن مؤسســه اعتبــاری ثبــت شــده، کســر می گــردد. فقــط ســود 

اوراق مذکــور حســب مــورد در بودجــه ســنواتی دولــت یــا شــرکت دولتــی بدهــکار پیش بینــی می شــود.
2- اوراق مالــی اســامی موضــوع ایــن بنــد دارای ســودبرگ )کوپــن ســود( بــوده و ســود آنهــا بــه ترتیبــی کــه در جــزء )3( آمــده 
اســت، پرداخــت  می شــود. نــرخ ســود ایــن اوراق معــادل نــرخ ســود مصــوب هیــأت عالــی بانــک مرکــزی بــرای ســپرده بلندمــدت 

ــت.  بانکی اس
3- ســود اوراق مالــی اســامی مربــوط بــه بدهــی دولــت توســط خزانــه و ســود اوراق مالــی اســامی مربــوط به بدهی  شــرکت های 
دولتــی توســط شــرکت دولتــی بدهــکار پرداخــت  می شــود. خزانــه داری کل کشــور مکلــف اســت در صورتــی کــه شــرکت دولتــی 
بدهــکار تــا 48 ســاعت قبــل از زمــان پرداخــت ســود، ســود اوراق را پرداخــت نکنــد، معــادل مبلــغ مزبــور را از حســاب های شــرکت 
مــورد نظــر نــزد خزانــه داری کل کشــور، برداشــت و بــه  حســاب مؤسســه اعتبــاری دارنــده اوراق واریز کنــد. همچنین بانــک مرکزی 
مکلــف اســت در صورتــی کــه ســود اوراق مربــوط بــه بدهــی دولــت تــا 48 ســاعت قبل از سررســید ســودبرگ )کوپن ســود( توســط 
خزانــه پرداخــت نشــود، معــادل مبلــغ مزبــور را از حســاب خزانــه نــزد بانــک مرکزی برداشــت و به حســاب مؤسســه اعتبــاری دارنده 

ــز کند. آن اوراق واری
4- اوراق مالــی اســامی موضــوع ایــن بنــد صرفــاً قابــل مبادلــه بیــن مؤسســات اعتبــاری بــا یکدیگــر و بــا بانــک مرکزی اســت و 
قابــل واگــذاری بــه دیگــران نمی باشــد و حســب مــورد توســط دولــت یــا شــرکت دولتــی منتشــرکننده تــا پایــان برنامــه بازخریــد یا 

بــا اوراق مالــی اســامی جدیــد جایگزیــن  می شــود. 
ــی بانــک مرکــزی تعییــن  ــا اعمــال ضریــب توثیــق کــه توســط هیــأت عال ــور را ب 5- بانــک مرکــزی مجــاز اســت اوراق مزب

ــرد.  ــه بپذی ــوان وثیق ــه عن ــود، ب  می ش
6- از زمــان   لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون، هرگونــه اســتفاده دولــت و  شــرکت های دولتــی از منابــع شــبکه بانکــی بایــد در قالــب 

تحویــل اوراق مالــی اســامی قابــل معاملــه در بــازار ســرمایه بــه مؤسســات اعتبــاری صــورت گیرد. 
تبصــره- عقــود مــورد اســتفاده بــرای انتشــار اوراق مالــی اســامی موضــوع ایــن بنــد )اصــل و ســود( بایــد بــه تأییــد بانک هــای 

فقهــی بانــک مرکــزی برســد.
ســقف اوراق موضــوع ایــن بنــد دو میلیــون و پانصــد هــزار میلیــارد )2.500.000.000.000.000( ریــال اســت کــه حداقــل 
یــک میلیــون میلیــارد )1.000.000.000.000.000( ریــال آن توســط دولــت و مابقــی توســط شــرکت های دولتی منتشر شــده 
ــن  ــاری از ای ــی و هــر مؤسســه اعتب ــک از شــرکت های دولت ــرد. ســهم هری ــرار می گی ــاری ق ــار مؤسســات اعتب و در اختی
اوراق، توســط کارگروهــی مرکــب از رئیــس ســازمان، وزیــر امــور اقتصــادی و دارایــی و رئیــس کل بانــک مرکــزی حداکثــر 

ــون تعییــن می شــود. یک مــاه پــس از لازم الاجــرا شــدن ایــن قان
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ــی  ــطح عموم ــات در س ــاد ثب ــر ایج ــی ب ــم مبن ــاله هفت ــه پنج س ــی برنام ــت های کل ــد )2( سیاس ــرای بن ــف- در اج ال
قیمت هــا و نــرخ ارز؛

ــی  ــه شــرکت های دولت ــا وابســته ب ــی ی ــدگان دولت ــاری، صرافی هــا و صادرکنن ــی ، مؤسســات اعتب 1- دســتگاه های اجرائ
و مؤسســات و نهادهــای عمومــی غیردولتــی و ســایر صادرکننــدگان حقیقــی و حقوقــی مکلفنــد کلیــه اطاعــات مربــوط 
ــک  ــا شــیوه ای کــه بان ــق ب ــط و مطاب ــت خــود را تحــت ضواب ــد ارزی تحــت مالکی ــان درآم ــه دارایی هــای ارزی و جری ب
مرکــزی مشــخص می کنــد، در اختیــار ایــن بانــک قــرار دهنــد. عرضــه ارزهــای در اختیــار دســتگاه های اجرائــی ، مؤسســات 
ــی  ــای عموم ــات و نهاده ــی و مؤسس ــرکت های دولت ــه ش ــته ب ــا وابس ــی ی ــدگان دولت ــا و صادرکنن ــاری، صرافی ه اعتب
غیردولتــی بایــد بــا هماهنگــی بانــک مرکــزی در چهارچــوب ایــن قانــون و قانــون مبــارزه بــا قاچــاق کالا و ارز مصــوب 

1392/10/3 بــا اصاحــات و الحاقــات بعــدی انجــام شــود. 

ماده 
12

در اجــرای بنــد )3( سیاســت های کلــی برنامــه پنج ســاله هفتــم و بــه  منظــور تحقــق اهــداف کمّــی زیــر مطابــق بــا احــکام ایــن 
ــدام می شــود: فصــل، اق

جدول شماره )3(- اهداف کمّی سنجه های عملکردی اصلاح ساختار بودجه
هدف کمّی در پایان برنامهواحد متعارفسنجه عملکردی

ــه  ــرمایه ای ب ــای س ــک دارایی ه ــارات تمل ــبت اعتب نس
ــی ــه عموم 25درصدبودج

نســبت بدهــی دولــت و شــرکت های دولتی با احتســاب بدهی 
40درصدآنهــا بــه صندوق توســعه ملی بــه تولید ناخالــص داخلی

وزارت اموراقتصــادی و دارایــی مکلــف اســت گــزارش نســبت بدهــی دولــت و شــرکتهای دولتــی بــا احتســاب بدهــی آنهــا بــه 
صنــدوق توســعه ملــی بــه تولیــد ناخالــص داخلــی را ماهانــه بــه مجلــس ارســال نمایــد.
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بــه  منظــور کاهــش هزینه هــای جــاری، ارتقــای بهــره وری منابــع و ارتقــای شــفافیت در هزینه کــرد دســتگاه های اجرائــی اقدامــات 
زیــر انجــام می شــود:

الــف- ســازمان مکلــف اســت تــا پایــان ســال دوم برنامــه نســبت بــه اســتقرار تدریجــی نظــام بودجه ریــزی مبتنــی  بر عملکــرد در 
ــر اســاس  دســتگاه های اجرائــی ارائه دهنــده خدمــت و محصــول اقــدام نمایــد ، به نحــوی کــه پیش بینــی و پرداخــت اعتبــارات ب

فعالیت هــا )محصــولات و خدمــات( متناســب بــا قیمــت تمام شــده و حجــم فعالیــت صــورت گیــرد.
آیین نامــه  اجرائــی ایــن بنــد شــامل اعطــای اختیــارات بــه مدیــران اجرائــی و ســاز و کارهای تشــویقی و همچنیــن معیارها و فهرســت 

دســتگاه های اجرائــی مشــمول ایــن حکــم و ضوابــط اجرائــی مربــوط بــا پیشــنهاد ســازمان بــه  تصویــب هیــأت  وزیران می رســد.
ب- 

1- حقوق، مزایا و دریافتی اعضای هیأت علمی و قضات مشمول قوانین استخدامی خاص خود است.
 2- حقــوق، مزایــا و دریافتــی کارکنــان وزارتخانه هــا و مؤسســات دولتــی و مؤسســات و نهادهــای عمومــی غیر دولتــی و نیروهــای 

مســلح مشــمول قوانیــن مربوط اســت.
تبصــره- افزایــش ســقف دریافتــی بــا درخواســت بالاتریــن مقــام دســتگاه و تصویــب شــورای حقــوق و دســتمزد، صرفاً برای مشــاغل 
حســاس و خــاص یــا مشــاغل دارای شــرایط خــاص )و نــه دســتگاه خــاص( از جملــه در حــوزه عملیاتــی صنعــت نفــت و دریانــوردی 

است.  بامانع 
ــون الحــاق  ــد »الــف« مــاده )31( قان ــا رعایــت بن ــه بخــش غیردولتــی ب ــی، اعطــای کمــک ب ــه مــوارد قانون پ- در کلی
ــی مجــاز اســت کــه  ــت )2( مصــوب 1393/2/4 در صورت ــی دول ــررات مال ــم بخشــی از مق ــون تنظی ــه قان ــواد ب برخــی م
ــات و  ــا خدم ــا قیمــت تمام شــده محصــول، کالا ی ــوط و متناســب ب ــف دســتگاه های مرب ــا و وظای ــتای مأموریت ه در راس
برنامــه کمــکِ ارائه شــده، باشــد. بخــش غیردولتــی نســبت بــه کمک هــای دریافتــی در مقابــل دســتگاه کمک کننــده پاســخگو 

خواهــد بــود.                      
ت- ایجــاد و تحمیــل هرگونــه بــار مالــی مــازاد بــر ارقــام منــدرج در قوانیــن بودجــه ســنواتی در دســتگاه اجرائی، به اشــکال مختلف 
 تصویب نامــه، بخشــنامه، دســتورالعمل، تغییــر تشــکیات، تغییــر احــکام کارگزینــی )به صــورت تغییــر ضرایــب، جــداول حقوقــی و 
طبقه بنــدی مشــاغل و افزایــش مبنــای حقوقــی(، اعطــای مجــوز هــر نــوع اســتخدام و بکارگیــری نیــرو، خریــد تضمینــی، جبــران 
زیــان، جایــزه صادراتــی و نظایــر آن ممنــوع اســت. مســئولیت اجــرای ایــن حکــم بــر عهــده بالاتریــن مقــام دســتگاه اجرائــی و یــا 

مقامــات مجــاز و مدیــران مالــی مربــوط اســت. 
ــی و مراجــع  ــری توســط دســتگاه های اجرائ ــوع تصمیم گی ــری از افزایــش تعهــدات بودجــه ای، هــر ن تبصــره- به منظــور جلوگی
ــدات  ــش تعه ــورد افزای ــی، در م ــرکت های دولت ــی  ش ــع عموم ــای دانشــگاه ها و مجام ــای امن ــوراها، هیأت ه ــری و ش تصمیم گی

ــار مالــی آن به صــورت شــفاف در قانــون بودجــه ممنــوع اســت. بودجــه، بــدون پیش بینــی عنــوان تصمیــم و ب
ث- ســازمان مکلــف اســت نحــوه و میــزان تأدیــه بدهــی دولــت بابــت تســهیات بــر عهــده دولــت را به صــورت ســالانه در جدول 

لوایــح بودجــه ســنواتی درج نماید.
ج- ایجــاد هرگونــه تعهــد مالــی بــدون تأمیــن اعتبــار مــورد نیــاز بــرای صندوق هــای بازنشســتگی و بیمــه ای، شــهرداری ها 

و ســایر مؤسســات و نهادهــای عمومــی غیردولتــی ممنوع اســت. 
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طرح های تملک دارایی های سرمایه ای
به منظــور ســاماندهی طرح هــای عمرانــی، کاهــش زمــان اجــرای آنهــا و ارتقــای بهــره وری منابــع اختصاص یافتــه بــه ایــن بخــش 

اقدامــات زیــر انجــام می شــود:
الف- 

1- در اجــرای بنــد )3( سیاســت های کلــی برنامــه پنج ســاله هفتــم دولــت مکلــف اســت  نســبت بــه تعییــن تکلیــف  طرح هــای 
تملــک دارایی هــای ســرمایه ای از طــرق مختلــف از جملــه مشــارکت عمومــی خصوصــی در چهارچــوب مــاده )20( ایــن قانــون 
و بــا رعایــت ســایر قوانیــن و مقــررات مطابــق آیین نامــه ای کــه توســط ســازمان تهیــه می شــود و بــه  تصویــب هیــأت  وزیــران 

ــد. ــدام نمای می رســد، اق
2- دســتگاه های اجرائــی نســبت بــه واگــذاری طرح هــای تملــک دارایی هــای ســرمایه ای ملــی و اســتانی و انتفاعــی و یــا قابــل 
واگــذاری و یــا قابــل مشــارکت بــا بخــش عمومــی یــا خصوصــی یــا تعاونــی مطابــق قراردادهــای نمونــه اباغــی ســازمان اقــدام 

یند. نما
ب- شــروع ســاخت طرح هــا یــا زیرطرح هــای تملــک دارایی هــای ســرمایه ای ملــی و افزایــش حجــم طرح هــای دارای مجــوز 
مــاده )23( قانــون الحــاق برخــی مــواد بــه قانــون تنظیــم بخشــی از مقــررات مالــی دولــت )2( بــدون اخــذ مجوز مــاده مزبــور ممنوع 

و بــه  منزلــه تصــرف غیرقانونــی در امــوال عمومی اســت.
همچنیــن تأمیــن اعتبــار بــرای کلیــه طرح هــای تملــک دارایــی ســرمایه ای در ســایر جــداول بودجــه از جمله جــدول متفرقــه منوط 
بــه  اخــذ مجــوز مــاده )23( قانــون الحــاق برخــی مــواد بــه قانــون تنظیــم بخشــی از مقــررات مالــی دولــت )2( و انتقــال به  پیوســت 

ــد. )1( می باش
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دســتگاه های اجرائــی مکلفنــد بــا همــکاری ســازمان، طرح هــای جدیــد، نیمه تمــام و آمــاده  بهره بــرداری و در حــال بهره بــرداری 
ــی اســت را  ــا بخــش خصوصــی و تعاون ــل مشــارکت ب ــه قاب ــود ک ــرمایه ای خ ــای س ــرمایه ای و طرح ه ــای س ــک دارایی ه تمل

مشــخص و از طریــق روش رقابتــی و شــفاف مناقصــه یــا مزایــده بــا رعایــت مــوارد زیــر اجــرا نماینــد:
الــف- بهــای محصــول طــرح )پــروژه(  در قــرارداد ســرمایه گذاری و مشــارکت تابــع الگــوی مالــی قــرارداد مشــارکت بــوده و از شــمول 
تعرفه گــذاری منــدرج در تمامــی قوانیــن و مقــررات مســتثنی اســت. در صــورت تعییــن قیمــت تکلیفــی، دخالــت در تعرفه گــذاری یــا 
جلوگیــری از دریافــت تعرفــه بــرای بهــای محصــول طــرح )پــروژه(، مابه التفــاوت قیمــت محصول محاسبه شــده بــر مبنای الگــوی مالی 
و قیمــت تکلیفــی از ســرجمع اعتبــارات دســتگاه اجرائــی بــا محاســبه خســارات مربــوط پرداخــت  می شــود، در غیــر این صــورت در حکــم 

تصــرف غیرمجــاز در امــوال ســرمایه گذار اســت. 
ب- راهبــری و  مســئولیت مشــارکت عمومــی- خصوصــی بــر عهــده ســازمان اســت. در مــورد تعهــدات بودجــه  ای قراردادهــای 
مشــارکت کــه پیش تــر بــه    تأییــد ســازمان رســیده و طــرف مقابــل به طــور کامــل تعهــد خــود را انجــام داده  باشــد، دســتگاه اجرائــی 

مربــوط مکلــف اســت بــه همــان میــزان تعهــد خــود را عملــی نمایــد.
پ- درآمدهــاي طــرح )پــروژه( در قــرارداد ســرمایه گذاری و مشــارکت، از مشــوق هاي مالیاتــي مقــرر در اجــزای )1( و )2( بنــد »ث« 
مــاده )132( قانــون مالیات هــاي مســتقیم موضــوع مــاده )31( قانــون رفــع موانــع تولیــد رقابت پذیــر و ارتقــای نظــام مالــی کشــور 
مصــوب 1394/2/1 برخــوردار بــوده و آورده نقــدي بــرای تأمیــن مالــی طــرح )پــروژه( اشــخاص حقیقــی و حقوقی مشــمول معافیت 
ــون احــداث پروژه هــای  ــون مالیات هــای مســتقیم الحاقــی 1394/2/1 می شــود. طرح هــای موضــوع »قان مــاده )138 مکــرر( قان
عمرانــی بخــش راه و ترابــری از طریــق مشــارکت  بانک هــا و ســایر منابــع مالــی و پولــی کشــور مصــوب 1366/8/24 بــا اصاحــات 

و الحاقــات بعــدی« نیــز مشــمول ایــن حکم هســتند.
ت- صــدور مفاصاحســاب توســط ســازمان تأمیــن اجتماعی برای حــق بیمــه کارکنــان شــاغل در دوران بهره بــرداری در قراردادهای 

مشــارکت مشــمول مــاده )40( قانــون رفــع موانــع تولیــد رقابت پذیــر و ارتقــای نظــام مالی کشــور می باشــد. 
ث- دســتگاه اجرائــی  ذی ربــط می توانــد بــرای تجاری ســازی و اعطــای مشــوق بــرای توجیــه مالــی طرح هــای مشــارکتی، 
نســبت بــه اســتفاده از  ســازوکارهای تشــویقی از قبیــل اعطــای یارانــه ســود تســهیات و خریــد تضمینــی محصــولات کــه 
به  موجــب آیین نامــه ای کــه توســط ســازمان تهیــه می شــود و بــه  تصویــب هیــأت وزیــران می رســد، بــا رعایــت بنــد »ت« 

مــاده )18( ایــن قانــون اقــدام نمایــد.
ج- تــا ســقف ده  درصــد )10%( از ســرجمع اعتبــارات طرح هــای تملــک دارایــی ســرمایه ای یــا طرحهــای ســرمایه ای مربــوط به هر 
دســتگاه اجرائــی بــا درخواســت آن دســتگاه و    تأییــد ســازمان، صــرف مشــارکت در زیرطــرح )پروژه (هــای همــان دســتگاه و همــان 

فصــل در بخش هــای خصوصــی، تعاونــی و عمومــی غیردولتــی می شــود. 
چ- دســتگاه های اجرائــی مجازنــد بــا رعایــت سیاســت های کلــی اصــل چهــل و چهــارم )44( قانــون اساســی نســبت بــه عقــد 
ــرمایه ای و  ــای س ــک دارایی ه ــای تمل ــن طرح ه ــده و همچنی ــاخت های تکمیل ش ــدت از زیرس ــرداری بلندم ــای بهره ب قرارداده

ــد.  ــدام نماین ــری آن اق ــر کارب ــدم تغیی ــه ع ــرداری مشــروط ب ــرداری و در حــال بهره ب ــاده  بهره ب طرح هــای ســرمایه ای آم
ح- ســازمان مجــاز اســت از خدمــات مشــاوران ذی صــاح بــرای بررســی طرح هــای دارای توجیــه فنی اقتصــادی، زیســت محیطی و پدافند 

غیرعامــل و نظــارت بــر اجــرای طرح هــا اســتفاده نماید.
خ- در صورتــی کــه خیّریــن بــا پیشــنهاد دســتگاه اجرائــی ذی ربــط و موافقــت ســازمان، طرح هــای تملــک دارایی هــای ســرمایه ای را 
اجــرا یــا تکمیــل نماینــد و بیــش از پنجــاه درصــد )50%( بــه  جــای اعتبــارات دولتــی در ایــن طرح هــا هزینــه نماینــد، از اعتبــار مالیاتی 

حداقــل بیســت و پنــج درصــد )25%( و حداکثــر پنجــاه درصــد )50%( هزینــه ای کــه انجــام داده  انــد، برخــوردار   می شــوند.
در مــورد طــرح )پروژه (هایــی کــه حداقــل پنجــاه درصــد )50%( آن به صــورت خیّرســاز انجــام شــده و مابقــی آن در تعهــد دولــت 
اســت، چنانچــه خیّــر طــرح را بــا موافقــت دســتگاه و ســازمان بــه اتمــام برســاند، هزینــه انجام شــده، به طــور صددرصــد )100%( بــه  

عنــوان دیــون و اعتبــار مالیاتــی محســوب   می گــردد.
آیین نامــه اجرائــی ایــن بنــد شــامل طــرح )پروژه (هــای مشــمول، زمان بنــدی اجرائــی و میــزان برخــورداری از اعتبــار مالیاتــی بــا 

پیشــنهاد وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی و ســازمان   به تصویــب هیــأت وزیــران   می رســد.
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به  منظور نظم بخشی به تعهدات و تأدیه بدهی های دولت اقدامات زیر انجام می شود:
الــف- ایجــاد هرگونــه بدهــی یــا تعهــد توســط دســتگاه های اجرائــی صرفــاً بــا رعایــت شــاخص پایــداری بدهی هــای دولــت منــوط 
بــه  تأییــد ســازمان اســت. ســقف مانــده  بدهــی دولــت و شــرکت های دولتــی بــا احتســاب بدهــی بــه صنــدوق توســعه ملــی در طــول 
ســال های اجــرای برنامــه حداکثــر چهــل درصــد )40%( از تولیــد ناخالــص داخلــی اســت که ســهم بدهــی دولــت حداکثر هجــده واحد 
درصــد ایــن ســهم می باشــد. دولــت مکلــف اســت ســقف مجــاز صــدور تضمین نامه هــا و تعهدنامه هــای صادرشــده بــه عهــده خــود 
را در لوایــح بودجــه ســالانه تعییــن نمایــد و گــزارش آن را هــر شــش ماه یک بــار بــه مجلــس ارســال نمایــد. ســازمان مکلــف اســت 

تعهــدات هر ســال دولــت را در ســقف لوایــح بودجــه ســنواتی درج نمــوده و بــرای تأدیــه آن منابــع لازم را پیش بینــی نمایــد. 
ــب هفــت دهــم )0/7( در  ــا ضری ــی اســامی ایجــاد شــود ب ــت کــه به صــورت اوراق مال تبصــره- آن بخــش از بدهی هــای دول

محاســبات ســقف بدهــی منظــور می شــود.
ب- پذیــرش بدهی هــای قطعــی بــر عهــده دولــت در مــوارد اختــاف ، منــوط بــه طــی مراحــل رســیدگی و حسابرســی ویــژه 

مطالبــات ادعایــی اشــخاص از دولــت و ارائــه شناســه تعهــد دولــت از ســازمان اســت. 
پ- دســتگاه های اجرائــی مکلفنــد اطاعــات مــورد نیــاز وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی را بــرای ســنجش پایــداری بدهــی  بخش 

عمومــی ارائــه نمایند.
ت- وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی مکلــف اســت بدهــی معــوق بــه پیمانــکاران  طرح هــای تملــک دارایی هــای ســرمایه  ای ملــی و 
اســتانی را تــا پایــان ســال اول برنامــه منــوط بــه رضایــت آنــان بــه اوراق بهــادار تبدیــل نمــوده و بــرای آنهــا جریــان نقدی با سررســید 
مشــخص تعییــن کنــد. ایــن اوراق بــا سررســید حداکثــر پنج ســاله بــر اســاس برنامــه ای کــه وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی تهیــه 

می کنــد بــه  تدریــج تــا پایــان برنامــه، قابــل معاملــه در بــازار ســرمایه خواهــد شــد.
وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی مکلــف اســت هــر شــش ماه یک بــار گــزارش عملکــرد ایــن بنــد را بــه کمیســیون های برنامــه و 

بودجــه و محاســبات و اقتصــادی مجلــس ارســال نماید.
ــلح  ــای مس ــهرداری ها، نیروه ــه ش ــت ب ــی دول ــده قانون ــای حسابرسی ش ــت بدهی ه ــه پرداخ ــبت ب ــازمان نس ث- س
جمهــوری اســامی ایــران و ســازمان تأمیــن اجتماعــی و قــرارگاه ســازندگی خاتم الانبیــاء تــا پایــان برنامــه، اقــدام قانونــی 
ــه  ــه افزایــش هزینــه شــود و هرگون ــه شــهرداری ها و دهیاری هــا کــه منجــر ب ــد ب ــه تکلیــف جدی ــه  عمــل آورد. هرگون ب

معافیــت و کاهــش درآمــد بــدون تأمیــن منابــع مالــی آن ممنــوع اســت.
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 بــه  منظــور ســاماندهی و افزایــش کارایــی و اثربخشــی  شــرکت های دولتــی و تســریع در واگــذاری  شــرکت های قابــل واگــذاری 
ــر انجــام  می شــود: اقدامــات زی

ــون  ــاده )4( قان ــان انباشــته موضــوع م ــی دارای زی ــت  شــرکت های دولت ــت اجــازه داده  می شــود دارایی هــای ثاب ــه دول ــف- ب ال
محاســبات عمومــی و دارای زیــان انباشــته را کــه صددرصــد )100%( ســهام آنهــا متعلــق بــه دولــت یــا متعلــق بــه  شــرکت های 
دولتــی هســتند، تــا پایــان ســال دوم برنامــه یک بــار مــورد تجدیــد ارزیابــی قرار دهــد. ســهم دولــت از مبالغ حاصــل تجدیــد ارزیابی 
 شــرکت های دولتــی یــاد شــده معــاف از پرداخــت مالیــات بــوده و بایــد حســب مــورد به حســاب افزایــش ســرمایه دولــت یا شــرکت 
دولتــی ســهامدار در  شــرکت ها ی دولتــی یــاد شــده موضــوع ایــن بنــد واریــز شــود. وزارت امــور اقتصــادی و دارایــی مکلــف اســت 
آیین نامــه اجرائــی ایــن بنــد مشــتمل بــر چگونگــی اســتهاک دارایی هــای ثابــت اســتهاک پذیر تجدیــد ارزیابی شــده را ظــرف 

ســه ماه از لازم الاجــرا شــدن ایــن قانــون تهیــه کنــد و بــه  تصویــب هیــأت وزیــران برســاند.
ب-  شــرکت های دولتــی مکلفنــد تمامــی طرح هــا و زیرطرح)پروژه( هــای ســرمایه گذاری از محــل منابــع داخلــی خــود موضــوع 
مــاده )87( قانــون تنظیــم بخشــی از مقــررات مالــی دولــت مصــوب 1380/11/27 را کــه مبلــغ ســرمایه گذاری آن بیــش از شــصت 

برابــر ســقف نصــاب معامــات متوســط باشــد، بــرای یک بــار قبــل از شــروع بــه    تأییــد شــورای اقتصــاد برســانند. 
ــون بودجــه ســال 1352 اصاحــی  ــت تبصــره )72( دائمــی قان ــا رعای ــه ب ــان ســال اول برنام ــا پای ــف اســت ت ــت مکل پ- دول
ــی و  ــرکت های دولت ــی  ش ــع عموم ــود در مجام ــهام خ ــی س ــای نمایندگ ــب اعض ــری در ترکی ــه بازنگ ــبت ب 1379/11/30  نس
شــرکت  هایی کــه دولــت در آنهــا ســهام مدیریتــی یــا کنترلــی دارد بــا رویکــرد رفــع تعــارض منافــع اقــدام قانونــی لازم را انجــام 

دهــد. 
ت- چهارچــوب پــاداش ســالانه قابــل پرداخــت بــه مدیرعامل، اعضــای هیــأت مدیره، اعضــای هیأت عامــل، مدیران  شــرکت های 
دولتــی موضــوع مــاده )5( قانــون مدیریــت خدمــات کشــوری و  شــرکت هایی کــه دولــت  بــه  نحــوی در آنهــا ســهام مدیریتــی یــا 
کنترلــی دارد، مؤسســات اعتبــاری و بیمه هــا بــا در نظــر گرفتــن انــدازه و پیچیدگــی فعالیــت آنهــا و نیــز معیارهایــی نظیــر میــزان 
تحصیــات، رشــته تحصیلــی، ســوابق تجربــی و مدیریتــی و کارآمــدی و بهــره وری بــا رعایت قوانیــن توســط وزارت امــور اقتصادی 
و دارایــی بــا همــکاری ســازمان تهیــه می شــود و به تصویــب هیــأت وزیــران می رســد. حداکثــر ســقف پــاداش یک مــاه حقــوق و 

مزایــای قانونــی می باشــد.

منبع: قانون بـرنـامـه پنجساله هـفتـم پیشرفت جمهوری اسامی ایران.

6- راهکارهای مهار تورم

بــا توجــه بــه نــکات فــوق بــه خصــوص در مــورد علــل تــورم دیگــر نمی تــوان بــه راحتــی گفــت بــا کنتــرل نقدینگــی 
می تــوان تــورم را کنتــرل کــرد چــون در شــرایط بی ثباتــی ارزی خــود نقدینگــی معلــول و نــه علــت اســت. می تــوان 
تــورم ایــران را بــا توجــه بــه نیروهــای اثرگــذار بــر آن بــه ترتیــب بــه ســه بخــش تــورم مبتنــی بــر فشــار هزینــه، تــورم 
مبتنــی بــر جاذبــه تقاضــا و تــورم ســاختاری تقســیم کــرد و پیشــنهادها را نیــز متناســب بــا آن ارائــه نمــود. نکتــه قابــل 
ذکــر ایــن اســت کــه بــا توجــه بــه فشــارهای وارده بــر اقتصــاد ایــران بــه واســطه تحریــم و 
انتظــارات منفــی و آســیب شــدید تولیــد و ســرمایه گذاری و از طرفــی توفیــق نــه چنــدان موفــق 
ــر بخــش عرضــه،  سیاســت های کنتــرل نقدینگــی و تبعیــت بیشــتر تــورم از فشــارهای وارده ب
ــه خصــوص در  ــدان روی سیاســت های انقباضــی شــدید ب ــم چن ــر اســت در شــرایط تحری بهت
ــا مدیریــت تــورم و  ــه جــای آن ب ــارات و تســهیلات تمرکــز ننمــود و ســعی نمــود ب مــورد اعتب
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ثبــات تــورم، تولیــد را بــه حرکــت درآورد. 

ــاد  ــدار اقتص ــورم پای ــد ت ــه می توان ــد اگرچ ــه می آی ــه در ادام ــنهادی ک ــت های پیش سیاس
ایــران کــه در شــرایط غیرتحریمــی نیــز برقــرار بــوده را کنتــرل و کاهــش دهــد ولــی در شــرایط 
فعلــی در بهتریــن حالــت اندکــی )در نهایــت بیــن 5 تــا 10 درصــد( می توانــد تــورم را کاهــش 
ــرمایه گذاری  ــد و س ــش تولی ــر بخ ــود را ب ــد رک ــا می توان ــر آنه ــد ب ــش از ح ــرار بی ــد و اص ده
غالــب کنــد و ایــن در حالــی اســت کــه تحمــل تــورم بــرای عوامــل اقتصــادی و بــه خصــوص 

ــکاری اســت. ــر از تحمــل بی قشــر ضعیــف جامعــه راحت ت

ــورم  ــن ت ــد میانگی ــد می توان ــه می آی ــه در ادام ــت هایی ک ــی سیاس ــر تحریم ــرایط غی در ش
بلندمــدت اقتصــاد ایــران را کاهــش دهــد و ســطح تــورم پایــدار تــک رقمــی را بــرای اقتصــاد 

ایــران بــه ارمغــان بیــاورد.

6- 1- مدیریت انتظارات و نرخ ارز

مدیریــت انتظــارات از اهمیــت بالایــی در کنتــرل تــورم برخــوردار اســت، بــه خصــوص بــرای مدیریــت شــوک های ارزی، 
ــت گذاران  ــت. سیاس ــت ارز اس ــود، قیم ــه می ش ــی در آن تخلی ــادی- سیاس ــوک های اقتص ــه ش ــی ک ــن جای ــرا اولی زی
ــه ســوی دیگــری مــی رود و آن چــه در  ــا انتظــارات تورمــی ب ــد ام ــال می کنن یــک هــدف مشــخص را طراحــی و دنب

نهایــت برنــده می شــود همــان انتظــارات تورمــی اســت. 

ــورم اقداماتــی ماننــد کنتــرل نقدینگــی  ــرای مهــار ت ــورم اســت. ب ــر از کنتــرل ت کنتــرل انتظــارات تورمــی مهم ت
لازم اســت امــا کافــی نیســت. جهــت حــل ریشــه ای مســئله تــورم، قطعــاً بایــد فضــای سیاســی تغییــر کنــد تــا تــورم 
40 درصــدی در اقتصــاد ایــران بــه زیــر 10 درصــد کاهــش یابــد. امــا اگــر بنــا بــه هــر دلیلــی فضــای سیاســی و روابــط 
ــه  ــت؛ ب ــد رف ــش خواه ــی پی ــای سیاس ــان متغیره ــا هم ــوازی ب ــارات م ــد، انتظ ــر باش ــدون تغیی ــور ب ــی کش بین الملل
عنــوان مثــال اخبــار خــوب و مثبــت حــول بهبــود روابــط ایــران بــا عربســتان ســعودی، عضویــت ایــران در بریکــس، 
ــوده اســت. البتــه چنیــن  ــد شــکل گیری انتظــارات مثبــت اثرگــذار ب آزادســازی پول هــای بلوکــه شــده و غیــره در رون
ــه  ــی فاصل ــه خصــوص تحریم هــای بین الملل ــا اصــل حــل و فصــل مســائل سیاســی کشــور ب ــی چــون ب ــار مثبت اخب

ــد.  ــت می کنن ــد روز قیمــت دلار را مدیری ــرای چن ــاً ب ــته و صرف ــدت داش ــذاری کوتاه م ــد، اثرگ دارن

ــذا  ــد. ل ــت می کن ــت، تبعی ــم اس ــا تحری ــن آن ه ــه مهم تری ــه ک ــرف عرض ــوک های ط ــاً از ش ــارات، غالب انتظ
اصلی تریــن راهبــرد جهــت کنتــرل انتظــارات تورمــی، بهبــود قطعــی روابــط سیاســی بــا کشــورهای قدرتمنــد اقتصــادی 
اســت. برنانکــی1 رییــس بانــک فــدرال رزرو، بــر ایــن بــاور بــود کــه عوامــل اقتصــادی حتــی از کوچک تریــن حرکــت 

1- . Bernanke
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صــورت وی، برداشــت های منطقــی خواهنــد داشــت و ایشــان بــه هنــگام خــروج از جلســات تصمیم گیــری بســیار در 
تغییــر چهــره صــورت محتــاط بــود.

ــزی و  ــه برنامه ری ــت، چراک ــن اس ــال و غیرممک ــورم مح ــرل ت ــی، کنت ــات سیاس ــدون ثب ــه ب ــت ک ــد پذیرف بای
ــد.  ــا 40 درصــدی موجــود را بکاه ــورم 30 ی ــزان ت ــا 10 درصــد از می ــد 5 ت ــاً بتوان ــح مســئولان نهایت عملکــرد صحی
ــدأ  ــرض از مب ــت را ع ــت اس ــذار و ثاب ــای اثرگ ــام متغیره ــده تم ــه نماین ــه ای ک ــادی، مولف ــازی های اقتص در مدل س
ــاظ  ــت. لح ــر گرف ــره درنظ ــی و غی ــی- اجتماع ــای سیاس ــوان متغیره ــت را می ت ــای ثاب ــن متغیره ــه ای ــم ک می نامی
کــردن فرضیــات اشــتباه در مــدل، ماننــد ثابــت فــرض کــردن متغیرهــا و شــوک های سیاســی- اجتماعــی در اقتصــادی 
کــه دائــم بــا آن مواجــه می شــود، موجــب می شــود کــه بــرای تعییــن تعــادل و مقــدار کالا در مدل هــای خــرد و بــرای 
ــگاه منحنی هــای عرضــه و  ــد کل در مدل هــای کان، فقــط عامــل قیمــت لحــاظ شــود، درحالی کــه جای ــن تولی تعیی
تقاضــا ثابــت نبــوده و دائــم در حــال تغییــر اســت و بنابرایــن برآوردهــای غلــط از وضــع اقتصــادی حاصــل شــود. لــذا 
ــن  ــرد، ای ــی صــورت بگی ــی اگــر اصاحات ــا شــوک های اقتصــادی مواجــه اســت، حت در یــک اقتصــاد کــه همــواره ب
ــالا ثابــت می کنــد  ــرخ ب ــا آن را در یــک ن ــورم را کنــد می کنــد ی اصاحــات کافــی نبــوده و تنهــا ســرعت افزایــش ت
و در بهتریــن حالــت شــاید چنــد درصــد از آن بکاهــد. ایــن موضــوع تنهــا منحصــر بــه ایــران نبــوده و تجربــه جهانــی 
نشــان می دهــد کــه در جنــگ روســیه علیــه اوکرایــن، در طــی یکســال تــورم کشــورهای اروپایــی )نمــاد کشــورهای 
موفــق سیاســت های اقتصــادی( از حــدود 2 درصــد بــه حــدود 8 درصــد افزایــش یافــت )افزایــش 4 برابــری( در حالیکــه 
در طــی همیــن دوره سیاســت پولــی اتحادیــه اروپــا تغییــر چندانــی نکــرده بــود. لــذا شــوک بیرونــی عرضــه موجــب شــد 
کــه انتظاراتــی )انتظــارات منفــی( نســبت بــه قیمــت حامل هــای انــرژی و قیمــت مــواد غذایــی شــکل بگیــرد و واحــد 
پولــی اروپــا حــدود 20 درصــد از ارزش خــود را از دســت داد و ارزش یــورو کمتــر از دلار آمریــکا شــد. مشــابه همیــن 

تجربــه بــرای ایــالات متحــده آمریــکا نیــز اتفــاق افتــاد.

از لحــاظ اقتصــاد رفتــاری، اگــر یــک خبــر مثبــت )بــه عنــوان مثــال توافــق ایــران بــا آمریــکا( اعــام شــود بــه 
عنــوان یــک شــوک مثبــت وارد عمــل شــده و انتظــارات مثبــت را بــه ســرعت شــکل می دهــد. در ســال 1392 کــه 
سیاســت پولــی بانــک مرکــزی تغییــری نکــرده بــود بــا اعــام یــک خبــر مثبــت )احتمــال توافــق برجــام(، انتظــارات 
ــا حــدود  ــورم افسارگســیخته را ت ــن ت ــادی کــرد و ای ــر مثبــت زی ــده نزدیــک تغیی مــردم از وضعیــت اقتصــادی در آین

زیــادی مهــار کــرد. 

در بــاب اثرگــذاری سیاســت های کنترلــی بایــد اشــاره گــردد کــه اجــرای سیاســت های انقباضــی بانــک مرکــزی 
تــا حــدودی موجــب مهــار تــورم می گــردد و اگــر ایــن کنتــرل اعمــال نشــود ممکــن اســت کــه تــورم فعلــی )حــدود 
ــورم را فقــط در  ــرل ت ــد کنت ــد توجــه داشــت کــه نبای ــا بای ــد. ام ــدا کن ــا 60 درصــد افزایــش پی ــه 50 ی 40 درصــد( ب
مهــار نقدینگــی خاصــه نمــود. کنتــرل نقدینگــی شــاید بتوانــد فقــط از افزایــش بیشــتر تــورم جلوگیــری کنــد یــا در 
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بهتریــن حالــت بتوانــد تــورم 40 درصــدی را حــدود 5 الــی 10 درصــد کاهــش دهــد، امــا قــادر بــه تــک رقمــی کــردن 
آن نیســت.

کاهــش نوســانات ارزی منــوط و محــدود بــه مداخــات بانــک مرکــزی نیســت بلکــه رفــع تحریم هــا و کاهــش 
ــدت دارد.  ــد م ــدت و بلن ــرخ ارز در میان م ــبی ن ــات نس ــری در ثب ــش مهم ت ــی نق ــادی- سیاس ــای اقتص نااطمینانی ه
ــه شــرایط اســت. اگــر حکمرانــی  ــر اســاس شناســایی تکانه هــای اصابــت شــده و مشــروط ب اتخــاذ سیاســت پولــی ب
اقتصــادی ضعیــف و نارســا و محیــط اقتصــاد• سیاســی بــرای ایجــاد ثبــات نامســاعد باشــد، ابزارهــای ســنتی سیاســت 

پولــی کارآیــی بالایــی بــرای مقابلــه بــا تــورم ناشــی از تحریــم•هــا و مختــل شــدن زنجیــره تأمیــن کالا ندارنــد. 

پــس مهم تریــن اقــدام بــرای کنتــرل تــورم، رفــع تحریم هــا و کنتــرل نوســانات ارزی اســت و ســایر اقدامــات در 
مرحلــه بعــدی اســت. حــال ســوال مهــم ایــن اســت کــه اگــر بــه هــر دلیــل امــکان رفــع تحریم هــا 
ــی مهم تریــن عامــل مدیریــت  ــد گفــت اگرچــه در شــرایط فعل ــد کــرد؟ در پاســخ بای وجــود نداشــت چــه بای
ــه  ــات ب ــی اقدام ــا برخ ــوان ب ــا می ت ــت ام ــی اس ــات سیاس ــا و منازع ــوک های ارزی تحریم ه ــی و ش ــارات تورم انتظ

شــرح زیــر، انتظــارات و نــرخ ارز را تــا حــدودی مدیریــت نمــود:

• پرهیز از اظهارنظرهای جنجالی در حوزه سیاست خارجی و بازار ارز 	

• اعتمادسازی و اطمینان بخشی به مردم در مورد آینده اقتصادی کشور 	

• اجتناب از تصمیم گیری های لحظه ای و شوک آور	

• اطاع رسانی دقیق از تصمیمات دولت	

• تسهیل صادرات و رفع موانع تجاری	

• تسهیل و تشویق ورود ارز حاصل از صادرات	

• افزایش هزینه سفته بازي در بازار ارز	

• تسریع در عملیاتی کردن بازار متشکل ارزی	

• پیگیری پیمان های پولی دوجانبه با شرکای تجاری	

• بهره گیری جدی از دیپلماسی اقتصادی جهت گسترش روابط اقتصادی با تأکید بر صادرات.	

در کنــار آن مســائلی ماننــد اعمــال انضبــاط مالــی، اصاحــات در راســتای ســامت بانکــی و بــه تبــع آن کنتــرل 
ــت  ــد در مدیری ــدودی می توان ــز تاح ــود، نی ــه می ش ــه آن پرداخت ــوط ب ــدی مبس ــش بع ــه در بخ ــی ک ــای پول کل ه
انتظــارات و لنگــر کــردن انتظــارات نقــش داشــته باشــد. البتــه بــه جــد بایــد متذکــر شــد کــه ایــن اقدامــات از شــتاب 
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ــد درصــد کاهــش می دهــد. ــورم را چن ــن حــال ت ــت و در بهتری ــری کــرده و احتمــالا آن را ثاب ــورم جلوگی ت

6- 2- کنترل پول و نقدینگی

در فــوق اشــاره شــد کــه تــورم فعلــی اقتصــاد ایــران ناشــی از منازعــات سیاســی و تحریــم اســت و حــل آن نیــز از ایــن 
ــوان از  ــی می ت ــا برخــی سیاســت های کنترل ــا اگــر امــکان حــل وجــود نداشــته باشــد ب ــر اســت، ام دریچــه امکان پذی
فشــار وارده کاســت و تــورم را تــا حــدودی مدیریــت کــرد کــه در بهتریــن حالــت تــورم را بیــن 5 تــا 10 درصــد کاهــش 
خواهــد داد. البتــه در متــن نیــز اشــاره شــد کــه بخشــی از تــورم کشــور بــه شــرایط تحریمــی فعلــی برنمی گــردد و از 
ــه  ــا برخــی سیاســت ها ب ــد کــه ب ــه دلیــل برخــی مشــکات در نظــام پولــی و مالــی کشــور تحقــق می یاب ــاز ب دیــر ب

شــرح زیــر می تــوان ایــن بخــش از تــورم را مدیریــت کــرد:

• اعطای ذخایر مورد نیاز شبکه بانکی صرفاً از طریق عملیات بازار باز یا پرداخت تسهیات قاعده مند،	

• تسویه بخشی از بدهی دولت به بانک ها،	

• افزایش سهم تأمین مالی شرکت های دولتی از مسیر انتشار اوراق بهادار شرکتی،	

• ــد بانک هــا از 	 ــه اســتقراض جدی ــت و وثیقــه دار کــردن هرگون ــول و قرض گرفتــن دول ــه چــاپ پ ــان دادن ب پای
بانــک مرکــزی از طریــق اوراق بدهــي،

• ــتورالعمل های 	 ــرر در دس ــاز مق ــدود مج ــری از ح ــا و جلوگی ــهیات کان بانک ه ــت تس ــر پرداخ ــارت ب نظ
ــه، مربوط

• بازنگری و قاعده مندسازی امهال تسهیات بانکی،	

• تسهیل وصول مطالبات معوق،	

• ــد 	 ــی و مول ــای خصوص ــمت فعالیت ه ــه س ــا ب ــع بانک ه ــژه مناب ــور به وی ــدی کش ــای نق ــت جریان ه هدای
ــی، غیررانت

• ارزیابــی کیفیــت دارایــی بانک هــا و طبقه بنــدی بانک هــا براســاس نســبت کفایــت ســرمایه و میــزان اضافــه 	
برداشت،

• ــق: افزایــش ســرمایه 	 ــع بانــک مرکــزی از طری ــه مناب ــکا ب ــدون ات ــوان تســهیات دهی بانک هــا ب افزایــش ت
ــا ــازاد بانک ه ــوال م ــا و ام ــروش دارایی ه ــا و ف ــه بانک ه ــی ب ــی بخــش دولت ــا، بازپرداخــت بده بانک ه

• تقویت نظارت بر ترازنامه  بانک ها  و پیشگیري از خلق بي قاعده پول اعتباري،	
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• تأمین کسری بودجه به روش های غیرپولی مانند انتشار اوراق قرضه دولتی، 	

• سیاست های مالی در جهت کاهش معوقات دولتی و اجتناب از معوقات جدید، 	

• واگذاري طرح هاي نیمه تمام موجود )انتفاعي( به بخش غیردولتی با اولویت بازار سرمایه،	

• ــاي 	 ــه طرح ه ــت دادن ب ــاختی( و اولوی ــر س ــای زی ــتثناء طرح ه ــه اس ــد )ب ــای جدی ــاح پروژه ه ــاب از افتت اجتن
عمرانــي دارای پیشــرفت فیزیکــی بــالای 80 درصــد ،

• 	.ETF واگذاری سهام دولت به انواع روش ها شامل فروش خرد، بلوکی و

6- 3- اصلاحات ساختاری 

امــا همانطــور کــه در پیــش اشــاره شــد بخشــی از تــورم ایــران ریشــه ســاختاری دارد کــه یــا بــه نظــام مالــی و بانکــی 
ــد  ــه مجــدد بای ــر اســت. البت ــه شــرح زی ــن اصاحــات ب ــه ســایر ویژگی هــای اقتصــادی. اهــم ای ــا ب ــردد ی ــر می گ ب
ــرای ثبــات بخشــی بلندمــدت و  ــد امــا ب ــورم فعلــی کشــور را چنــدان حــل نمای ــد ت متذکــر شــد کــه این هــا نمی توان

کاهــش نســبی تــورم مفیــد خواهــد بــود. تــورم فعلــی نخســت ریشــه در تحریــم و شــوک های ارزی دارد.

• اصلاح نظام بانکي:	

• اصاحات نهادی در جهت استقال بیشتر بانک مرکزی،	

• تصمیم گیری جدی در خصوص فعالیت بانک های شدیداً ناسالم،	

• کنترل و نظارت بر موسسه های مالی غیر بانکی،	

• اعمال رتبه بندی فعالیت های اقتصادی در اعطای اعتبارات.	

• اصلاح ساختار بودجه:	

• کوچک سازی واقعی دولت،	

• ــفافیت 	 ــاط و ش ــن انضب ــارف، و تأمی ــع و مص ــن مناب ــی بی ــاد هماهنگ ــزی و ایج ــام بودجه ری ــاح نظ اص
بودجــه

• ــذف 	 ــی و ح ــرار مالیات ــری از ف ــی و جلوگی ــه مالیات ــترش پای ــر گس ــد ب ــا تأکی ــی، ب ــام مالیات ــاح نظ اص
معافیت هــای موقــت مالیاتــی و اجتنــاب از بخشــودگی های غیرمنطقــی و غیربهینــه مالیاتــی، 

• افزایش انضباط مالی در شرکت های دولتی و تعطیل کردن بنگاه های دولتی ناکارآمد،	
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• اصاح ناترازي صندوق های بازنشستگي،	

• ــرای امــور زیرســاختی و 	 ــت ب ــار دول ــع طبیعــی در اختی صــرف درآمدهــای نفتــی و ســایر درآمدهــای مناب
ــه ای. برنام

• رفع انحصارات:	

• رفع انحصارات در بازارهای مختلف از جمله خودرو، ... 	

• مدیریت واردات برای کنترل و شکستن انحصارات.	

6- 4- جلوگیری از شوک درمانی ها

جــدای از اینکــه قیمــت حامل هــای انــرژی یــا ارز مناســب و منطقــی هســت یــا خیــر، در ایــن 
ــه  ــر ب ــد منج ــرا می توان ــادی دارد زی ــت زی ــوک درمانی ها اهمی ــز از ش ــی پرهی ــرایط تورم ش
ابرتــورم  شــود. در حــال حاضــر بــدون شــوک درمانــی ، تــورم رقــم قابــل توجهــی دارد و حــال آنکــه شــوک درمانی ها 
می توانــد جهش هــای قابــل توجــه را ایجــاد کنــد و نــرخ تــورم را بــه فراتــر از نــرخ موجــود ببــرد، بنابرایــن آنچــه بایــد 

انجــام داد عبــارت اســت از:

• ممانعت از افزایش قیمت حامل های انرژی تا زمان برقراری ثبات نسبی قیمتی،	

• ممانعت از تغییرات قابل توجه نرخ ارز.	
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7- جمع بندی

در شرایط فعلی اقتصاد ایران دو دیدگاه فکری وجود دارد: 

دیدگاه پولی . 	

دیدگاه تأثیرات نرخ ارز بر تورم. . 	

ــش قیمــت  ــال خــود افزای ــه دنب ــول ب ــه عرضــه پ ــد ک ــد و اســتدلال می کن ــل می دان ــت العل ــول را عل ــدگاه اول پ دی
ــول را  ــدگاه دوم پ ــه کــرد. امــا دی ــر شــوک های ارزی غلب ــوان حتــی ب ــا کنتــرل نقدینگــی می ت ــورم را دارد و ب ارز و ت
ــی  ــی ارزی و شــوک های منف ــه در شــرایط بی ثبات ــد ک ــایر شــوک ها دانســته و اســتدلال می کن ــرخ ارز و س ــول ن معل
عرضــه، بانــک مرکــزی مجبــور بــه چــاپ پــول می شــود و پــول همراهــی می کنــد. نکتــه مهــم ایــن اســت کــه نبایــد 
به صــورت حــدی بــه موضــوع نــگاه شــود کــه حتمــاً بایــد یکــی از ایــن دو دیــدگاه را قبــول کــرد. قطعــاً بی انضباطــی 
پولــی همــواره و در طــی ســال های گذشــته وجــود داشــته اســت و عامــل بخشــی از تــورم کشــور بــه خصــوص تــورم 
بلندمــدت اســت، امــا بــرای شــرایط فعلــی شــاید بتــوان گفــت نظریــه دوم ســازگارتر اســت. می تــوان گفــت علــت از 
ــزی  ــک مرک ــات بان ــی اســت و تصمیم ــه پول ــول و پای ــه پ ــه عرض ــا ب ــا و از قیمت ه ــه قیمت ه ــی ب ــوک های منف ش
حــدود 5 الــی 10 درصــد تــورم موجــود در جامعــه را حــل خواهــد کــرد. در ایــن میــان شــوک منفــی نــرخ ارز اثرگــذاری 
زیــادی بــر تــورم داشــته اســت؛ در واقــع یکــی از دلایــل مزمــن شــدن تــورم در اقتصــاد ایــران تأثیرگــذاری قابــل توجــه 
نــرخ ارز بــوده اســت، زیــرا همــراه بــا شــوک های نــرخ ارز قیمت هــا افزایــش یافتــه اســت و نقدینگــی و پایــه پولــی 

ــه روی نموده انــد؛ در نتیجــه می تــوان بیــان کــرد، تــورم در ایــران صرفــاً پولــی نیســت. دنبال

بــا وجــود اینکــه نــرخ رشــد نقدینگــی در تمــام برنامه هــای تدویــن شــده زیــر 10 درصــد در نظــر گرفتــه شــده 
اســت امــا همــواره شــاهد نــرخ رشــد چنــد برابــری آن در اقتصــاد می باشــیم. در واقــع زمانــی می تــوان تــورم را صرفــاً 
در افزایــش نقدینگــی تحلیــل کــرد کــه پــول کامــا فعــال بــوده و ماهیــت برونــزا داشــته باشــد، ســرعت گــردش پــول 
ثابــت و تابــع تقاضــای پــول باثبــات باشــد، امــا در اقتصــاد ایــران، بخشــی از پــول منفعــل اســت و جنبــه درون زایــی 
ــت. از  ــات نیس ــز باثب ــول نی ــای پ ــع تقاض ــوده و تاب ــیال ب ــول س ــردش پ ــرعت گ ــوده، س ــال ب ــیار فع ــز بس ــول نی پ
همیــن رو آنچــه در خصــوص رشــد نقدینگــی بــه ثبــت می رســد بســیار متفــاوت از اهــداف برنامه هــا اســت. از ســوی 
دیگــر موقعــی کــه یــک اقتصــاد از ناحیــه شــوک های سیاســی مــورد هجــوم قــرار می گیــرد بــا متغیرهــای اقتصــادی 
ــاق  ــار اتف ــا دو ب ــک ی ــا ی ــر شــوک های سیاســی تنه ــداوا کــرد. اگ ــرات آن را تشــریح و م ــاد و اث ــوان همــه ابع نمی ت
بیافتــد تأثیــر کمــی خواهــد داشــت و بــا راهکارهــای اقتصــادی می تــوان تــا حــدود زیــادی آن هــا را خنثــی کــرد، امــا 
ــرات آن  ــوان اث ــا راهکارهــای اقتصــادی نمی ت ــر اقتصــاد وارد شــوند دیگــر ب ــداوم ب ــواره و م ــن شــوک ها هم ــر ای اگ
ــد کــه صحبت هــای مقامــات سیاســی  ــی« نامی ــوان »اقتصــاد تریبون ــع کــرد. شــرایط اقتصــادی موجــود را می ت  را دف
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ایــران، اتحادیــه اروپــا، آمریــکا و غیــره در پشــت تریبــون بــر اقتصــاد و وضعیــت موجــود بســیار اثرگــذار خواهــد بــود. 

در پایــان بایــد گفــت علــت اقتصــادی کــه منجــر بــه شــکل گیری انتظــارات تورمــی شــده 
ــکل گیری  ــه ش ــر ب ــه منج ــی ک ــت سیاس ــردد و عل ــع گ ــادی رف ــکار اقتص ــا راه ــد ب ــت بای اس
ــی  ــه هم خوان ــردد، اگرچ ــع گ ــی رف ــکار سیاس ــا راه ــد ب ــت بای ــده اس ــی ش ــارات تورم انتظ
ــورم و انتظــارات تورمــی لازم و  ــرل ت ــا تصمیمــات اقتصــادی جهــت کنت تصمیمــات سیاســی ب
ــکن ها  ــا مس ــوان ب ــت را نمی ت ــرطان اس ــاری س ــار بیم ــه دچ ــردی ک ــت. ف ــروری اس ــه ض بلک
ــه  ــد؛ و ب ــا می کن ــرد الق ــه ف ــی را ب ــود موقت ــکن ها بهب ــن مس ــه ای ــد ک ــر چن ــرد ه ــان ک درم
ــیخته  ــورم افسارگس ــادی و ت ــی- اقتص ــی سیاس ــار بی ثبات ــه دچ ــادی ک ــوال اقتص ــن من همی
اســت را  نمی تــوان بــا راهکارهــای صرفــاً اقتصــادی )ماننــد کنتــرل نقدینگــی( درمــان کــرد. لــذا 
علت هــای سیاســی را بایــد بــا دقــت تمــام مــورد توجــه قــرار داد و بــرای حــل آن چاره جویــی 

اساســی کــرد. 

در شــرایط فعلــی اجــرای سیاســت های پولــی و مالــی می بایســت ثبــات تــورم و نــه چنــدان 
ــت هایی  ــرای سیاس ــا اج ــت ب ــار داش ــوان انتظ ــد و نمی ت ــرار ده ــت ق ــورم را در الوی ــش ت کاه
ــه  ــی را تجرب ــل توجه ــش قاب ــورم کاه ــد ت ــریح ش ــل تش ــه تفصی ــی ب ــای قبل ــه در بخش ه ک
ــدت  ــورم بلندم ــد ت ــور می توان ــنهادی مذک ــت های پیش ــود سیاس ــع ش ــا رف ــر تحریم ه ــد. اگ کن
و مانــدگار کشــور را کاهــش داده و آن را بــه ســطوح تــک رقمــی ســوق دهــد امــا اگــر تحریــم 
رفــع نشــود سیاســت های مذکــور بــدون کاهــش چنــدان در تــورم بــر تولیــد و ســرمایه گذاری 
ــر  ــن بهت ــرد. بنابرای ــد ک ــه خواه ــود را تجرب ــم رک ــورم و ه ــم ت ــور ه ــوده و کش ــار وارد نم فش
اســت در ایــن شــرایط روی رشــد اقتصــادی و مدیریــت و ثبات بخشــی بــه تــورم تمرکــز کــرد 

ــل رکــود. ــا سیاســت های انقباضــی شــدید و تحمی ت

ــاد  ــدت زی ــا ش ــا ب ــع تحریم ه ــد از رف ــم و بع ــدت ک ــا ش ــی ب ــرایط فعل ــوان در ش ــه می ت ــت هایی ک ــم سیاس اه
ــند: ــر می باش ــرح زی ــه ش ــرد ب ــال ک دنب

مدیریت انتظارات و نرخ ارز	 

کنترل پول و نقدینگی	 

اصاحات ساختاری 	 

• اصاح نظام بانکي	
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• اصاح ساختار بودجه	

• رفع انحصارات	

جلوگیری از شوک درمانی ها	 

سیاســت های مذکــور اگرچــه می توانــد تــورم پایــدار اقتصــاد ایــران کــه در شــرایط غیرتحریمــی نیــز برقــرار بــوده 
را کنتــرل و کاهــش دهــد ولــی در شــرایط فعلــی در بهتریــن حالــت اندکــی  می توانــد تــورم را کاهــش دهــد و اســرار 

بیــش از حــد بــر آنهــا می توانــد رکــود را بــر بخــش تولیــد و ســرمایه گذاری غالــب  کنــد. 

 



مرکز پژوهش های اتاق ایران42

منابع

باســتانی فریمــان، ایمــان و ســعید صمــدی )1397(، تحلیــل عوامــل موثــر بــر شــکل گیری انتظــارات تورمــی ناشــی از 
تحــولات سیاســی و تغییــرات نقدینگــی، سیاســت گــذاری اقتصــادی، 20، 161-135.

ــی در اقتصــاد  ــی نقدینگ ــی و برون زای ــت درون زای ــی ماهی ــاکری )1400(، بررس ــاس ش ــاز و عب ــکویی، الن ــور اس باقرپ
ــاد، 8 )4 (، 160-.127 ــردی اقتص ــای کارب ــران، نظریه ه ای

ــران: ویژگی هــا و عوامــل ایجــاد کننــده، همایــش چشــم انداز  ــورم در اقتصــاد ای ــی نائینــی، احمدرضــا )1402(، ت جال
اقتصــاد ایــران 1403، تهــران: مرکــز پژوهش هــای مالــی و اقتصــادی.

ــارات  ــش انتظ ــر نق ــد ب ــا تأکی ــورم ب ــر ت ــر ب ــل مؤث ــی عوام ــکوهی ) 1394(، بررس ــم ش ــیدصفر و مری ــینی، س حس
گذشــته نگر و آینده نگــر، پژوهشــهای اقتصــادی )رشــد و توســعه پایــدار(، 15)1(، 228-209.

زعفرانچــی، لیاســادات، جــال منتظــری شــورکچالی، نرگــس اکبرپــور روشــن )1402(، گــزارش همایــش ملــی مســئله 
تــورم در ایــران؛ ریشــه ها، آثــار و سیاســت ها. تهــران: پژوهشــگاه علــوم انســانی و مطالعــات فرهنگــی.

شاکری، عباس )1402(، ماهیت تورم در اقتصاد ایران، روزنامه شرق: دوشنبه 14 فروردین 1402، شماره 4522.

ــی  ــرد همدوس ــران: رویک ــاد ای ــورم در اقتص ــت ت ــی ماهی ــکویی )1402(، بررس ــور اس ــاز باقرپ ــاس و الن ــاکری، عب ش
موجکــی، فصلنامــه پژوهش هــای اقتصــادی ایــران، 94، 47 - 79.

ــر  ــی )1399(، تأثی ــولی بیرام ــرا رس ــروح و زه ــا پاک ــرودی، پریس ــی کم ــن صالح ــا، محس ــتان آباد، رض ــاکری بس ش
انتظــارات، مــازاد نقدینگــی و طــرف تقاضــا بــر پویایــی تــورم در ایــران: رهیافــت منحنــی فیلیپــس هایبریــدی 

ــامی، 31، 172-147. ــداری اس ــاد و بانک ــزی، اقتص نئوکین

طاهرپــور، جــواد )1403(، اســتخراج عامــت و انتظــارات تورمــی فعــالات اقتصــادی در بازارهــا، چــاپ شــده در کتــار 
اقتصــاد در هیاهــوی انتظــارات، تهــران: موسســه مطبوعاتــی بــازار پــول و ارز.

کمالیــان، علیرضــا، زهــرا زمانــی، محمــد امیرعلــی و مصطفــی مبینــی دهکــردی )1399(، تحلیــل تفــاوت اثرپذیــری 
ــدار، 20  ــعه پای ــد و توس ــای رش ــی، پژوهش ه ــل طیف ــت تحلی ــرون زا: رهیاف ــول ب ــول درون زا و پ ــورم از پ ت

 .77-57،)3(

عرب یــار محمــدی، جــواد و علیرضــا عرفانــی )1395(، آزمــون درون زایــی پــول در اقتصــاد ایــران، اقتصــاد پولــی، مالــی، 
.122-100 ،)11( 23

ــل: 18918،  ــماره مسلس ــورم، ش ــار ت ــدت مه ــدت و بلندم ــای کوتاه م ــس )1402(، راهکاره ــای مجل ــز پژوهش ه مرک



43   مرکز پژوهش های اتاق ایران

ــورای اســامی. ــس ش ــای مجل ــز پژوهش ه ــران: مرک ته

مقیســه، محســن، عبــاس شــاکری و فرشــاد مؤمنــی )1399(، نقــد نظریــه ضریــب فزاینــده پایــه پولــی و برخــی دلالــت 
هــاي اقتصــاد کان نظریــه خلــق اعتبــار بانکــی، فصلنامــۀ اقتصــاد و الگوســازي، 11)2(، 96-65.

ــورم در  ــر ت ــه ب ــی برون یابان ــارات تورم ــر انتظ ــریفی )1399(، تاثی ــد ش ــرد و امی ــعید فراهانی ف ــین، س ــی، حس هروران
ــران، 7)2(، 364-343. ــائل اقتصــاد ای ــی مس ــل، بررس ــیون کوانتای ــت رگرس ــران: رهیاف اقتصــاد ای


