
 

 

 

 

ری جهت تحلیلی بر دلایل بروز تورم و بیکاری در جمهوری اسلامی ایران و ارائه راهکا

رفتبرون  

 

 1فرباستانیایمان 

 22/02/1402تاریخ پذیرش:                                                17/01/1402تاریخ دریافت: 

 

 چکیده

است  را تجربه نمودهاز تورم و ركود  یپر نوسان یهادوره جایی كه جمهوری اسلامی ایراناز آن

بنابراین تحقق یک الگوی اقتصاد كلان مبتنی بر رشد با تورم ملایم هدف این مقاله است. این مقاله 

زمانی وجود انتظارات تورمی در اقتصاد  یهادوره( 2004) «سومنر»و  «دی هان»بر اساس روش 

و یک الگوی مفهومی  كندیمشناسایی را  ()تا قبل از بروز كرونا 1511و  1521 هایسالایران طی 

اعمال  ةو تشدید آن در باز گیریشکلدر  تأثیرگذارانتظارات تورمی و متغیرهای  گیریشکلاز 

. نتایج گویای آن است كه دینمایمبرای اقتصاد ایران استخراج  1511تا  1512ید از جد هایتحریم

 واخرتا ا 12از سال  هامیتحرگرفتن  و همچنین با شدت جنگ تحمیلی هایسالاقتصاد ایران در 

تا  1512 سالاز  ایجادشدهاین انتظارات تورمی  ازآنجاكه دچار ركود تورمی بوده است. 11سال 

 رانپیش یهایفناور یهایژگیودر این راستا ضمن معرفی  است، «هبازانسفته»از انگیزه  أثرمت ،1511

مالی برای  نیتأمیک الگوی  انتظارات تورمی، گیریشکله در بازانسفته هایانگیزه برای كنترل

كنترل  اهبا تورم ملایم به همر گذاریسرمایه ةدر اقتصاد ایران جهت رشد فزایند رانپیش یهایفناور

 یخصوصبخش  ،نقدینگی مبتنی بر تبدیل جهش تراز مالی دولت به پشتوانه تراز مالی توأمان

 .شودیماوراق بهادار معرفی  ( واملاک و مستغلات)

 .یمال نیتأم فناوری، ،بازیسفته انتظارات تورمی، اقتصاد كلان، ها:دواژهیکل
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 مقدمه

مختلف  هایتحریماقتصاد ایران بعد از پیروزی جمهوری اسلامی و جنگ تحمیلی در معرض 

ایران با  یاهسته آمیزصلح یهاتیفعال ةبه بهان توانیمجدید را  هایتحریماست ولی آغاز بوده

 هاتحریمدانست. این  1512در سال  اتمی به شورای امنیت المللیبینایران از آژانس  ةارجاع پروند

شورای امنیت  هایتحریم، مانند «چندجانبه هایتحریم» شاملدسته كلی  4به  كنندگانتحریم ازنظر

از سوی كشورهای مختلف  «جانبهتک هایتحریم»، «اتحادیه اروپا هایتحریم»، سازمان ملل

بر متغیرهای  هاآن اثرگذاریكه نمود  بندیتقسیم«  كنگره آمریکا هایتحریم»و  ایالات متحده مانند

اخوی و ) بر ذخایر ارزی كشور بوده است اثرگذاریتورمی از طریق  و انتظارات تورم كلان اقتصاد،

  .(42: 1511حسینی، 

كننده یا تحریم اثر عینی،و ذهنی است. در از دو اثر عینی  متأثرتحریم  اثرگذاری سازوكار 

 تحریم نفت، مانند تحریم سوئیفت، المللیبینكنندگان با اعمال محدودیت در مراودات تحریم

باعث افزایش كمبود  كالا به كشور هدف، واردات و تحریم كشور هدفتحریم كالاهای صادراتی 

كه حتی در  شودیمباعث  . این كاهش واقعی در ذخایر ارزی،شودیمارزی كشور هدف  در منابع

در كشور هدف افزایش و  غیررسمیارز  شناور، شدهمدیریتصورت وجود نظام ارز ثابت و یا 

نسبت به بازدهی انتظاری  دلیل انتظارات فزاینده از بازدهی ارزی تقویت وه بهبازانسفته هایانگیزه

لت در صورت عدم داشتن در این حا ترجیح داده شود. واقعی در كشور هدف گذاریسرمایهدر 

اثر افزایش نرخ ارز باعث بروز تقاضای  الگوی مناسب پولی و ارزی برای مقابله با رفتار تحریم،

نتیجه كه  گرددیمزمین و ساختمان  مانند طلا، بادواممصرفی  یهاییدارا سوداگرانه در بازار ارز،

 آن انتظارات تورمی است. تبعبهآن افزایش تورم و 

عوامل اقتصادی، آینده  شودیم باعثآتی،  هایتحریماعلام خبر ناشی از  ی تحریم بااثر ذهن

كه فراتر  فعالیت اقتصادی آتی مندساماناز وضعیت كنونی برآورد كنند و ریسک  ترناامناقتصاد را 

را بیشتر از وضعیت كنونی برآورد نمایند و  مرتبط با یک صنعت است مندساماناز ریسک غیر

سوداگرانه را بیشتر از بازدهی انتظاری در  یهاتیفعالاثر عینی تحریم، بازدهی  همانند

برآورد نمایند. بر این اساس چه اثر ذهنی و چه اثر عینی  واقعی در كشور هدف گذاریسرمایه

كه این رفتارها خود باعث بروز تورم و  شودیمتحریم باعث بروز رفتارهای سوداگرانه در اقتصاد 

از  ایجادشدهاین نوع تورم آن است كه تورم  گیریشکلمهم در  نکته. شوندیمتورمی انتظارات 

https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D9%88%D8%B1%D8%A7%DB%8C_%D8%A7%D9%85%D9%86%DB%8C%D8%AA_%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86_%D9%85%D9%84%D9%84_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D9%88%D8%B1%D8%A7%DB%8C_%D8%A7%D9%85%D9%86%DB%8C%D8%AA_%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86_%D9%85%D9%84%D9%84_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%B4%D9%88%D8%B1%D8%A7%DB%8C_%D8%A7%D9%85%D9%86%DB%8C%D8%AA_%D8%B3%D8%A7%D8%B2%D9%85%D8%A7%D9%86_%D9%85%D9%84%D9%84_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%DB%8C%D9%87_%D8%A7%D8%B1%D9%88%D9%BE%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%D8%AA%D8%AD%D8%A7%D8%AF%DB%8C%D9%87_%D8%A7%D8%B1%D9%88%D9%BE%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%DB%8C%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%87_%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%D8%A7%DB%8C%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%87_%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%DA%A9%D9%86%DA%AF%D8%B1%D9%87_%D8%A7%DB%8C%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%87_%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
https://fa.wikipedia.org/wiki/%DA%A9%D9%86%DA%AF%D8%B1%D9%87_%D8%A7%DB%8C%D8%A7%D9%84%D8%A7%D8%AA_%D9%85%D8%AA%D8%AD%D8%AF%D9%87_%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7
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منفی بر  اثرگذاریبا  تواندیمكه  نیست بلکه از جنس فشار هزینه است تقاضا طریق تحریم از نوع

تحریم  منشأافزایش تورم و انتظارات تورمی با  تولید باعث بروز ركود تورمی در اقتصاد شود.

شود و یا  وكه راهبرد رشد اقتصادی بدون تورم در اقتصاد ایران با شکست روبر شودیمباعث 

گردد. بر این اساس لازم است الگوی پیشنهادی برای تحقق رشد بدون  پرهزینهتحقق آن بسیار 

سوداگرانه ناشی از آثار عینی و ذهنی تحریم،  هایانگیزهتورم در اقتصاد كشور، بتواند ضمن كنترل 

استفاده از  بنابراینمنابع مالی لازم را با توجه به توان و ظرفیت داخل كشور تهیه نماید.  بتواند

بدون ایجاد نقدینگی راهبرد  گذاریسرمایهآن به  و تبدیلظرفیت دارایی بخش خصوصی 

 زمینه رشد اقتصادی بدون تورم را فراهم نماید. تواندیم پیشنهادی این مقاله است كه

 

 پیشینة پژوهش

ركود تورمی در اقتصاد ایران و ارائه  یهاشهیتحلیل ر»( در مقالة 1515) ییرزایماستانی فر و ب

تا  1521 هایسال طی ایران اقتصاد در تورمی ركود بروز زمانی یهادوره ،«رفتراهکارهای برون

 ركود بروز در مؤثر عوامل سپس، و دی هان و سومنر را بررسی (2004) روش پایه بر 1512

 ایدوجمله پوآسن، برآورد كننده حداكثر تخمین شمارشی، هایرگرسیون داده قالب در رمیتو

 نتایجاند. كرده برآورد معمولی را مربعات حداقل و سانسور یهانیتخم ای منفی،دوجمله نرمال،

 1512تا  1510 و 1511 تا 1514 و 1575تا  1521 هایسال طی ایران اقتصاد است كه آن گویای

اتخاذی  هایاز سیاست متأثردر اقتصاد ایران  تورمی است و ركود بوده تورمی ركود دچار

مقام پولی است كه در قالب نوسانات نقدینگی بروز كرده است. همچنین عامل دیگر  مدتكوتاه

 وری پایین نیروی كار در اقتصاد ایران است.بهره

عتبار سیاست فریبکاری در اقتصاد پولی تحلیل انتقادی ا»( در مقالة 1514) فر و حیدریباستانی

در اقتصاد پولی به دلیل  1«سیاست فریبکاری»از   «الگوی برو»نقد به« فروض ایدئال اسلامیمبا 

گویی مقام پولی و دروغ از طریق پدیده تورم غافلگیركننده مدت جامعهكنترل انتظارت تورمی كوتاه

ارتباط حکومت  اسلام به دلیلمبین دین  اند دردادهنشان  ،و روایاتت آیا بهاستناد اند و با پرداخته

 گذاریو عدم تحقق عقلانیت ابزاری در سیاست و تحقق عدالت لایتو مردم در چارچوب اصل و

كار سیاست فریب نیست. در این مقاله بر اساس الگوی ریاضی مقام پولی جایز به استفاده از راه

                                        
1 .Cheating Policy 
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ای كه در این الگو گونهشود بهاز انتظارات تورمی بیان می مبتنی تابع زیان اجتماعی الگوی جدیدی

 .اقتصادی است هایبنگاه خواهیعدالتشرط كنار گذاشتن سیاست فریبکاری، افزایش انتظارِ 

تا  1521 هایسال، طی 1«كیگان»شده ( در برآورد تابع تقاضای پول تعدیل1512فر ) باستانی

و پرسکات برآورد كرده است. در این  2«هودریک» تورمی را براساس روش انتظارات ،1512

شده است. بر اساس انتظارات تعارضی ناشی از تحریم و جنگ تعدیل تحقیق تابع تقاضای كیگان

 1521نتایج برآورد انتظارات تورمی در ایران گویان آن است كه انتظارات تورمی در ایران از سال 

 1512تا  1514كاهش و بعد از سال رو به 1514ال از آن تا سافزایش بوده و پسروبه 1574تا 

 افزایش گذاشته است.روبه

 ید 17های سازمان ملل علیه ایران )تحریمبازه زمانی  با بررسی (،1517فر و صمدی )باستانی

تحولات سیاسی )تغییر در دولت و رویکرد  كه شامل (،1514فروردین  15، تا بیانیه لوزان )(1510

به بررسی انتظارات تورمی در اقتصاد ایران مبتنی بر  ،بوده (در سیاست خارجه 2+1ه مذاكره با گرو

. در اندپرداخته پویاست یهایباز ةكه مبتنی بر نظری )1111) 5«دریزنر»الگوی انتظارات تعارضی 

 (CPI) كنندهنرخ بازاری ارز )دلار(، شاخص قیمت بورس و شاخص بهای مصرف این تحقیق، از

 استفاده شده است. در این تحقیق،های انتظارات تورمی عنوان تقریبصورت ماهانه، بههمگی به

كاهش انتظارات تورمی برای اقتصاد  ریز اقتصادی مبتنی بر هدف، تابع امتیاز برنامهاستخراج پس از

هم جمع  كننده توضیح بر اساس الگوی میانگین متحرک خود مختلف ی رگرسیونیهاالگو ،ایران

نتایج تحقیق گویای آن است كه  ه است.های غلتان برآورد شدو رگرسیون (ARIMAX) وضیحیت

مثبت در افزایش انتظارات تورمی داشته است.  ریانتظارات تورمی با یک وقفه و نقدینگی، تأث

زمانی مختلف، بر  یهاتحولات سیاسی شامل تغییرات در دولت و راهبرد مذاكرات هركدام با وقفه

 اند.تظارات تورمی تأثیرگذار بودهكاهش ان

( با استفاده از روش اقتصادسنجی كوانتیل و منحنی فیلیپس هیبریدی 1511همکاران )هروانی و 

 1512تا  1527ها كینزی جدید به تحلیل اثر انتظارات تورمی بر تورم در اقتصاد ایران طی سال

اقتصاد ایران با الگوی تطبیقی سازگاری گویای آن است كه انتظارات تورمی در  جینتا .اندپرداخته

 بیشتری دارد.

                                        
1. Cagan 

2. Hodrick-Prescott Filter 

3. Drezner 
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مبتنی بر  انتظارات تورمی را برخی كشورهای امریکای لاتین (،2011همکاران )و  1«فیورتس»

. در این اندكردهبرآورد  تورمی یا اختیار تورمی معاوضهاوراق تورم پیوست،  ابزارهای مالی چون

ه تورم محقق شده را به عوامل مرتبط اثرگذار بر بازدهی ك 2«الگوی آفین»بر اساس یک  تحقیق،

نوسان  كه انتظارات تورمی در شیلی و مکزیک دهندیمنشان  كندیماوراق بازدهی صفر مرتبط 

برزیل و كلمبیا این نوسانات بیشتر بوده است. همچنین انتخابات  كهدرصورتی اندداشتهكمتری 

اثرگذار بوده و در سایر كشورهای موردمطالعه  در مکزیکبر انتظارات تورمی  تنها کایآمر 2011

 اثرگذار نبوده است.

( به بررسی انتظارات تورمی در كاستاریکا براساس یک الگوی 2017) 5 «ملندزاورنا و »

الگوهای مبتنی بر  كه دهدیمانتظارات تورمی مبتنی بر اطلاعات چسبنده پرداختند. نتایج نشان 

به عبارتی  شده هستند.های مشاهدهبینی انتظارات تورمی كاراتر از دادهدر پیش اطلاعات چسبنده

از  متأثرتورمی مبتنی بر یک الگوی انتظارات عقلایی نیست بلکه  گیری انتظاراتالگوی شکل

 ناشی از متغیرهای كلان اقتصادی است. الگوی انتظارات تطبیقی

 هایدادهو  یلیپس كینزی جدیدچارچوب یک الگوی ف ( در2021) 4«سنگیلانیورگنسن و »

مدت و گذرا از اگر عوامل اقتصادی یک تکانه كوتاه نشان دادند كه 2011تا  1110اقتصاد امریکا از 

یعنی اثر یک تکانه تورمی ) رندیبگی خود در نظر هابینیی پایدار در پیشهاتکانه جایتورم را به

 2«انکور» بلندمدت در ذهن عوامل باشد(،ی باثبات هاتکانهمدت ارزش بیشتری از اثر كوتاه

ها از تورم واقعی بیشتر بینی آن. به عبارتی همواره پیششودیمزا صورت درونانتظارات تورمی به

. بر این اساس یک شودیمخواهد بود كه باعث انتقال رو به بالای منحنی و بروز ركود تورمی 

با میزان انکور انتظارات تورمی و حساسیت سیاست پولی در كنترل تورم باید متناسب  قاعده

ی اثرگذار آن بر متغیرهای اقتصاد كلان اعمال شود. در این راستا كاهش انکور از سه كانال هاكانال

دوم حساسیت تغیر تورم  شودیم. اول باعث كاهش انتظارات تورمی گذاردیمبر اقتصاد كلان اثر 

 .دهدیمبر تورم را كاهش ی ناشی از فشار هزینههاهتکان و سوم حساسیت كندیمبه تولید را كم 

                                        
1. Fuertes 

2  . Affine Model 

3  . Urena & Melendez 
4  . Jørgensen & Lansing 

5  . Anchor 
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كشور از سال  42اثر انکور انتظارات تورمی را بر تورم بادوام در  )2021و همکاران ) 1«بمس»

 از رابطه مبادله بازرگانی، متأثری ناشی از شاخص مصرف هاتکانه. با بررسی اندكردهبررسی  1111

اثر  هاتکانهاین  انکور انتظارات تورمی ضعیف است، در شرایطی كه شده است كهمشاهده 

ی مذكور به هاتکانه انکور انتظارات تورمی قوی است، كهتورم دارد و درصورتی معناداری بر دوام

 گردد.شرایط قبل از بروز تکانه و حتی با میزان كمتر برمی

 

 مبانی نظری. 1

 مشاهده كرد. یافتهتعمیم 2«فیلیپس منحنی»در قالب  توانیمبه رشد بدون تورم را  یابیدست

هم تورم و هم  توانیمبا كاهش انتظارات تورمی  شودیم( مشاهده 1از رابطه ) كه طورهمان

كاهش بیکاری نیز به  كمتری داشت. چون یکاریب بیکاری را كاهش داد و یا در همان سطح تورم،

متغیر اصلی و كلیدی در  ی است،رشد اقتصاد معنای افزایش اشتغال و افزایش در تولید و

 یابیدستبنابراین مبانی نظری راهبرد  انتظارات تورمی است. یافتهتعمیمیی منحنی فیلیپس جاجابه

 به رشد اقتصادی بدون تورم را باید در مفهوم انتظارات تورمی جستجو كرد.

 گذاریهدفبیکاری طبیعی یا  ،بیکاری و  ،u می،انتظارات تور ،تورم، ، ،( 1در رابطه ) 

 بر تورم است. تأثیرگذارعوامل ناشناخته دیگر و  شیب منحنی و  نیز  شده در اقتصاد است.

 
تابعی از  یعنی تورم، شودیمدر رویکرد كینزی جدید به منحنی مذكور بیکاری به رشد تبدیل 

كینزی جدید از منحنی فیلپس  الگوی( فرم 2رشد اقتصادی خواهد بود. رابطه ) و تظارات تورمیان

 .دهدیمرا نشان 

                                                                            (2)   

در  واردشده یهاتکانه uو  شکاف رشد واقعی تولید از انحراف مقدار بالقوه y (،2در رابطه )

 .گذاردیماقتصاد است كه در قالب فشار هزینه اثر خود را بر تورم 

عوامل اقتصادی از آینده است در  بینیپیشانتظارات تورمی كه  شودیمكه مشاهده  طورهمان

 ( شود باعث افزایش...و طلا و  نیزم ارز،اقتصاد )ه بازانسفتهاز رفتارهای  متأثر كه صورتی

                                        
1. Bems 

2. Philips Curve 
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 . در خصوص انتظارات تورمی،گرددیمآن ركود تورمی در اقتصاد كشور  تبعبهانتظارات تورمی و 

مهار  هایسیاست»و  «متغیرهای اقتصادی»، «گیریاندازه روش» ،«گیریشکلروش » ةچهار نکت

 .شودیماشاره  هاآنقرار گیرد كه در ادامه به  موردتوجهباید  «انتظار تورمی

 

 انتظارات یریگشکل .1. 1

 ،درگذشتهفرض بر این است عوامل اقتصادی بر اساس تجارب محقق شده  در انتظارات تطبیقی،

یعنی  انتظارات عقلایی، بر اساس تجسم آینده است. شکل سازوكارولی  كنندیم بینیپیشآینده را 

بر این اساس  .كنندیم بینیپیشكنونی برای آینده  ةافراد بر اساس اتفاقات آتی و محقق نشد

یکی بر اساس انتظارات تطبیقی كه  ردیگیمانتظارات تورمی در دو طیف افراطی قرار  گیریشکل

و دیگری بر اساس  ردیگیمعینیت( شکل گذشته ) یهاتورممدعی است انتظارات تورمی بر اساس 

یت افراد ذهنو انتظارات عقلایی كه مدعی است انتظارت تورمی بر اساس حدس و گمان از آینده 

 سازوكارگرفتن حد واسط و منطق یان الگوهایی هستند كه با در نظر. در این مردیگیمشکل 

 .دانندیماز هر دو عامل  متأثرانتظارات را  سازوكار ،1«یادگیری و عمل»

 

 انتظارات تورمی گیریاندازه یهاروش. 2. 1

 غیرمستقیم( و 2مستقیم )پیماش پایه گیریاندازه دودسته هانتظارات تورمی ب گیریاندازه یهاروش

عوامل اقتصادی و یا متخصصان اقتصادی در قالب  از مستقیم، گیریاندازهدر  شوندیم بندیتقسیم

 هاپاسخو از تجمیع  شودیم سؤالتورم  بینیپیشدر خصوص  پیمایشیمشخصی و روش  سؤالات

دوم از  روش در یول .(2 :2001ران و همکا 5)كرچنر شودیمو انتظارات تورمی برآورد  بینیپیش

كه از ابزارهای مالی  یهایدادهاساس بر مثلاً. شودیمو ابزارهایی برای برآورد استفاده  هاشاخص

كه فاقد ابزار و بازارهای مالی مرتبط هستند از سری زمانی  ییاقتصادهاو برای  شودیمدریافت 

ماهانه یا فصلی  زمانی روزانه، یهابازهدر  (تورم سهام،بازار بازدهی نرخ ارز بازار،كلان )متغیر 

 و استوک» ،1«ایوانز» ،2«فورسی»مثال  طوربه .(2020و همکاران،  4)گوریون شودمیاستفاده 

                                        
1. Learning By doing 

2. Survey based measures 

3. Kirchner 
4 .Guarín 

5 .Foresi 
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. اندگرفتهمتغیر انتظارات تورمی در نظر  عنوانبه( شاخص قیمت سهام و دارایی را 2005)2«اتسنو

آدام و » (،2001)1«لانیورود » (،1117)2«روبرت» (،1177)4«گوردن» (،1172)5«والاسسارجنت »

 CPI)) كنندهمصرف یمانند شاخص بها هاقیمتشده یا شاخص  ورم محقق( از ت2011)7«پادولا

 11«ركستی»( و 1172)10«بسونیگ» ،1«پایل »  ،1«مودگیلیانی و شیلر»برخی نیز مانند  .اندكردهاستفاده 

 .اندكردهاستفاده از نرخ بهره داخلی یا خارجی 

 15«تورمی معاوضه»، 12«اوراق تورم پیوست»در برخی كشورها كه بازارهای مالی متنوع دارند از 

. این ابزارها هم ابزاری برای كنترل و جبران تورم توسط بازار كنندیماستفاده  14«اختیار تورمی»یا 

استفاده از  درواقع. شوندیم گیریاندازهانتظارات تورمی  هاآن واسطهبهمالی هستند و هم 

ه در بازانسفته ةابزارهای مالی برای كنترل انتظارات سوداگران بازار ومالی و  نیتأم یهاتیظرف

 است. موردتوجهمطالعات اخیر 

 

 بر انتظارت تورمی گذاراثر غیراقتصادیمتغیرهای . 3. 1

و  لگیركنندهغافكاری در اقتصاد كه باعث بروز تورم طرفداران سیاست فریب باوجود

گروهی این سیاست را باعث تخریب اعتماد به  ،شودیمو مقطعی  مدتكوتاه هایتأثیرگذاری

. كنندیممقام پولی( را مطرح كارگزار ) نامیخوشكار دانسته و در مقابل آن راه گذارسیاست

بر انتظارات  گذاراثرو نامشهود ولی بسیار  غیراقتصادیاعتماد یک متغیر  رواز همین. (1115 ،گوردن)

از درجه اعتماد  گذارباید سیاستبرای مدیریت و كنترل انتظارات تورمی  تورمی است. بنابراین،

                                                                                                 
1  . Evans 

2  . Stock and Watson 

3  . Sargent and Wallace 
4  . Gordon 

5  . Roberts 

6   . Rudd and Whelan 
7  . Adam and Padula 

8. Modigliani and Shiller 

9. Pyle 
10. Gibson 

11. Ricketts 

12. Inflation linked bonds 
13. Inflation swaps 

14. Inflation options 
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. در این خصوص مقام پولی باید از هژمونی لازم در طراحی (2001بلندر،)باشد  برخورداربالایی 

 .1برخوردار باشد هاآنكنترل و هدایت  ،هااستیس

مشاور ارشد اوباما، در كتاب هنر تحریم  ،2«ریچارد نفیو»دیگر تحریم است.  غیراقتصادیمتغیر 

نرخ ارز  اثرگذاریاین اعمال درد از طریق  درواقعكه هدف تحریم ایجاد درد است.  داردیماذعان 

با  . بدین گونه كه تحریم،ردیگیمخارج و كشور هدف صورت  یهاییدارابر  اثرگذاریصورت و 

بلندمدت را به  گذاریسرمایه هایانگیزهآینده درصدد است  از محیط ناامنیایجاد یک فضای 

از  یاشاخهسوق دهد. در این خصوص  نامطمئنترس از آینده  منشأسمت رفتارهای سوداگرانه با 

با كنار گذاشتن فرض وجود  كهآناست كه در  گرفتهشکل «اقتصاد تعارضی» عنوانبهعلم اقتصاد 

 یو دولت( به تحلیل اثرات اقتصاد گذارسرمایه، كنندهمصرفعوامل اقتصاد ) یدر رفتارها آرامش

در  كنندگانمصرفاینکه مثلاً  5.پردازدیمو غیره  ینژاد رفتارها در شرایط تهدید، جنگ، تبعیض

 یتقاضا ،انگذارسرمایهكرده و یا  یضرور یكالاها رهیذخاقدام به  شرایط تحریم و یا جنگ

تحریم  ات بدبینانه ازانتظار دلالت بر نوعی اثر دهندیمزمان حال را كاهش  در گذاریسرمایه

به عوامل مقابله با تحریم،  یدر داخل و آمادگی برا در صورت فقدان داشتن برنامهكه  باشدمی

استمرار در . شودیماز حال بدتر ی شرایط امنیت و اقتصاد كه در آینده دهدیماقتصادی این پیام را 

 شودیم هاییداراو  هازیرساختانسانی، تخریب  یهاهیسرماینی از آینده، منجر به كاهش این بدب

 ی، الگودرواقع نام دارد. 4«انتظارات تعارضی» . این نوع از انتظارات،(2005 ،)كولیر و همکاران

 نحوهاست كه با توجه به  یاقتصاد هایبنگاه نگرآیندهانتظارات  یانتظارات تعارضی، نوعی الگو

 .ردیگیمكننده شکل تحریمهدف و كشورِ كشورِ تعاملات 

 

 

 

 

 

                                        
های ( چارچوب جدیدی از تحلیل سیاست پولی بر اساس مفهوم هژمونی طراحی و میزان هژمونی بسته2012) باستانی فر و و اعظ برزانی .1

 وضیحات بیشتر به مقاله زیر مراجعه شود.اند. جهت تسیاست گذاری را اندازه گیری نموده

                  A New Framework for Hegemonic Analysis of Monetary Policy: The Case of Iran                                                     

2 .Richard Nephew 
 .مراجعه شود (2001اندرسون و كارتر ) فی، تألEconomics Conflict of Principals برای توضیحات بیشتر به كتاب 5.

4. Conflict Expectations 
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 بر مهار انتظارات تورمی اثرگذار هایسیاست .4. 1

مهار  هایسیاستدر شرایط تحریم باید  خصوصاًاقتصاد كشور از نرخ ارز  پذیریآسیببا توجه به 

جستجو كرد. یکی از این  كنترل رفتار سوداگرانه ارزی هایسیاستانتظارات تورم را در قالب 

 است.2«سیاست پدافند بهره»است و دیگری  1«مالیات توبین»كارها راه

برای ایجاد ثبات در بازار ارز و كنترل نوسانات  (1111برنده نوبل اقتصاد ) «جیمز توبین»

 4«پرینستون»در یک سخنرانی در دانشگاه  5«دزنظام برتون وو»ارزی، پس از فروپاشی  مدتكوتاه

 ،كار كنترل رفتارهای سوداگرانه ارزیمالیات را پیشنهاد نمود. وی اعتقاد داشت كه راهنوع ین ا

ارزی در مقایسه با  بازانسفتهبازدهی انتظاری  با اعمال مالیات بر ارز، كنترل نوسانات ارزی است.

به اعتقاد  دكنیمو از بروز نوسانات ارزی و تشدید نرخ ارز جلوگیری  یافتهكاهشسایر بازدهی 

های ارزی مانند نظام ارزی ثابت یا شناور ممکن نیست زیرا نوسانات ارزی از تغییر نظام توبین،

رخ ارز باعث خروج آن از یی جریان سرمایه باشد كه نجاجابهموضوع اصلی باید تمركز روی 

. وی اعتقاد شودیمسیاسی و اقتصادی  یهابحراندر شرایط  هبازانسفتهیا رفتارهای اقتصاد و 

درصد مالیات بر هر مبادله ارزی نقدی در شرایط بروز 1پذیرفتن نرخ ارز شناور، اعمال  داشت با

داری آمریکا شده و زانهپوینتی در هر مبادله برای درآمدهای خ 1نوسانات ارزی باعث افزایش 

ایی درصدی كارایی نه2دولت و افزایش  سالهیکپوینتی بازدهی اوراق خزانه 2افرایش 

 .(122 :1171)توبین،  شودیمدر اقتصاد آمریکا  گذاریسرمایه

سیاست پدافند بهره است. در این سیاست با  مواجه با رفتارهای ارزی، هایسیاستیکی دیگر از 

انگیزه برای خرید نرخ ارز  شودیم یسع افزایش نرخ بهره سپرده بانکی در زمان افزایش نرخ ارز،

 .(1511: موسوی و همکاران) ابدیبه انگیزه برای نگهداری سپرده تغییر شکل  ازیبسفتهرفتار  منظوربه

به دنبال كاهش بازدهی انتظاری رفتار  یا گذارسیاستكنترل رفتارهای ارزی  هایسیاستدر 

)رفتار  هاسپردهرفتار سلبی( و یا با افزایش بازدهی در بازار پولی مانند بهره است )گرانه ارزی داسو

 اساسبر  گذارسیاستحالت شود كه در هر دومیه بازانسفتهی و تشویقی( مانع بروز رفتار ایجاب

ه )ارز( در بازانسفتهدنبال كاهش بازدهی انتظارات دارایی مشمول رفتار  به منطق قیمت نسبی،

 .رودپیش میدر اقتصاد  هایبازدهمقایسه با سایر 

                                        
1  . Tobin Tax 

2  . Interest rate defense 
3. Bretton Woods system 

4  . Princeton 
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 شواهد عینی از اقتصاد ایران. 2
 تورمی در اقتصاد ایرانرکود . 1. 2

سالانه، اقتصاد ایران دارای ركود  هایداده، بر اساس شودیم( مشاهده 1جدول )كه از  طورهمان

تورمی بوده است كه دلالت بر وجود انتظارات تورمی بالاتر از متوسط تورم محقق شده جامعه 

ایران بوده  یاهستهانه فعالیت به به هامیتحركه آغاز  12كه این اثر از سال  شودیماست و مشاهده 

 هایتحریماقتصاد ایران یکی در دوران جنگ تحمیلی و دیگری  درواقعاست تشدید گرفته است. 

 دچار ركود تورمی بوده است. 11تا  12اخیر از سال 
 (2004)1ركود تورمی در اقتصاد ایران و شدت آن بر اساس روش دی هان و سومنر یهادوره: برآورد 1جدول 

لسا رمو تو كواریانس رشد اقتصادی   ركود تورمی 

11تا  21  5/20-  بله 

72تا  17  1/57  خیر 

71تا  72  22/5  خیر 

10تا  71  71/1  خیر 

14تا  10  17/4  خیر 

11تا  14  72/11-  بله 

12تا  11  14/21-  بله 

11تا  12  17/54-  بله 

11تا  11  27/55-  بله 

 

 1331اد ایران بعد از تحریم سال رشد اقتصادی و تورم در اقتص . 2. 2

اساس بر بوده متمركز شویم، هامیتحر گیریشکلكه  11تا  12 یهادورهروی بر اگر بخواهیم 

تفاوت رشد واقعی محقق ) یاقتصادشکاف رشد  ( وYتورم )كه بین  شودیم( مشاهده 1)نمودار

معکوسی وجود دارد و این ارتباط رابطه  (X 11 تا 12 هایسالشده از انحراف معیار رشد در بازه 

 دودرجهسهمی  صورتبهاكسل این رابطه  افزارنرماست. بر اساس  درصد 41 )) نییتب باقدرت

                                        
ركوود  وجوود   شود و در صورت منفی بودن،یمی مشخصی محاسبه هابازهدر این روش كواریاس رشد واقعی اقتصاد و تورم در  .1

 شود.یمتورمی اثبات 
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وجود نقطه حداقلی بیانگر آن است كه افزایش رشد  درواقعاست.  شدهتعریفبا نقطه حداقلی 

 1.شودیمز آن باعث افزایش تورم ولی بیشتر ا شودیماقتصادی تا حدی باعث كاهش تورم 

 

 
 

 نقدینگی و رکود تورمیتورم،  همبستگی میان نرخ ارز،. 3. 2

 ردیگیمقرار  استفاده موردكه برای سنجش ركود تورمی  ییهاشاخصیکی از  كهیی آنجا از

دن ارتباط ركود برای نشان دا جمع بیکاری و تورم است،حاصل كه باشد می 2«شاخص فلاكت»

                                        
در بازه  هادادهی پیشرفته است اما با توجه به كمبود هایالگوسازتورم نیازمند  اگر چه طراحی متغیرهای اثر گذار بر رشد بدون .1

كننده اثرگذار و ایجاد یهاكانالی پیشرفته و استفاده از متغیرهای بیشتر، با صرف نظر از الگوها برآوردجهت  11تا  12زمانی 

كه ارتباط تورم و رشد را در قالب فیلیپس كینزی جدید نشان  از فرم ریاضی سهمی مذكور چند نکته ساده و مقداری توانیم

گرفته شود، )حل یک الگوی  ( مشتق)شکاف رشد منهای انحراف معیار Xسهمی بر حسب متغیر  استنباط نمود. اگر از این دهدیم

. با توجه به گرددیمدرصد  71/11( مقدار شکاف رشد بهینه در اقتصاد ایران در این بازه در حدود بهینه یابی بدون محدودیت و قید

درصد است و  2/17 شودیمكه در آن تورم صفر  یانهیبهاست یعنی رشد  درصد 2/2انحراف معیار رشد در این بازه كه حدود 

و رشد مذكور دست  مشخص است اگر اقتصاد ایران به تورم كاملاً اما .شودیمرشد بالاتر از آن باعث افزایش تورم در اقتصاد ایران 

كه لازم  اندیاقتصادهمان عوامل تشدید كننده اثر تورم و موانع رشد  هاتیمحدودیی بوده است كه این هاتیمحدودگیر نیافته، در

از  متأثر از تورم، درصد 1/12در حدود  ،مذكورمعادله سهمی  مبدأاساس عرض از كه بر شودیماست تبیین شوند. همچنین مشاهده 

 مراجعه شود كه این 11تا  17ی هاسالتورم  یعنی اگر به از انتظارات تورمی است. متأثر اساس مبانی نظری،نیست كه بررشد 

ی مذكور هاسالدرصدی در  51درصد از متوسط تورم  2/20گفت كه در حدود  توانیمدرصدبوده است  51عدد  متوسط این

درصد از تورم  1/12 توانیمو كاهش داد  به عبارتی اگر تنها بتوان انتظارات تورمی را مدیریت مرتبط با انتظارت تورمی بوده است.

 اقتصاد ایران را كاهش داد.

2  . Misery Index 
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كه  طورهماناست.  شدهاستفادهنقدینگی و تورم از این شاخص  تورمی با متغیرهای نرخ ارز،

 یارتباط معنادار ،«نرخ ارز با شاخص فلاكت» و« نرخ ارز و تورم»میان  دهدیم( نشان 2جدول )

بستگی نقدینگی با كه حتی همبستگی نرخ ارز با شاخص فلاكت بیشتر از هم ایگونهبهوجود دارد 

 1فلاكت است.
 11تا  12 هایسالطی  هاآن همبستگی شاخص فلاكت و رشد نقدینگی، نرخ تورم، (: سری زمانی متغیرهای رشد ارز،2) جدول

 سال

 

 

 

رشد نرخ 

 ارز )دلار(

 تورم

 

 

 

شاخص  رشد نقدینگی

 فلاکت

همبستگی 

 تورم و ارز

همبستگی 

تورم و 

 نقدینگی

همبستگی 

ارز و 

شاخص 

 فلاکت

همبستگی 

نقدینگی و 

شاخص 

 فلاکت

2831 2 11/1 51/45 25/2 1/27  

 

 

 

 

 

 

57 

 

 

 

 

 

 

1/21  5/54  
2831 1/4 11/4 27/75 21/1 

2831 5/5 22/2 12/12 52/1 

2833 5/2 10/1 25/11 22/7 

2831 1/2 12/4 22/17 22/1 

2814 21 21/2 20/15 55/1 

2812 12/1 50/2 50 42/7 

                                        
درصد باشد تفاوتی 1 ییکاربو نرخ  درصد1مثلاً در محاسبه شاخص فلاكت این ایراد وجود دارد كه اگر نرخ تورم پایین باشد  1.

 در الگویمجزا هستند ولی  كاملاًحالت درصورتی كه این دو دهدینمباشد را نشان  درصد1درصد و بیکاری 1نرخ تورم با اینکه 

از متوسط تورم و رشد  ضرب تفاضل متغیر تورمی كه كواریانس منفی باشد چون كواریانس حاصل( زمان2004دی هان و سومنر )

ها دارد. یعنی اگر نرخ یانگینمآن دارد كه رفتار معکوس متغیر تورم و رشد از رشد است علامت منفی دلالت بر وسطواقعی از مت

رشدی بالانر از نرخ رشد متوسط باشد و در همان سال تورم هم بالاتر از متوسط باشد یعنی كواریانس مثبت است و در واقع تورم 

تواند به دلیل رونق تقاضا باشد ولی اگر با افزایش تورم بیشتر از متوسط رشد كمتر یم ایجاد شده دلالت از ركود تورمی ندارد بلکه

از متوسط باشد دلالت بر ركود تورمی دارد یعنی تورم ایجاد شده و بیشتر از متوسط به همراه رشد كمتر از متوسط بوده است. اما 

تغیر صل شده تنها یک مرت یک عدد وجود ندارد و متغیر حادر روش دی هان و سومنر امکان محاسبه سالانه ركود تورمی به صو

بهتر است برای  شود. بنابراین یگیرنس باید در یک دوره زمانی اندازهغیر كمی در یک بازه زمانی مشخص است زیرا كواریا

 تشخیص ركود تورمی از هر دو روش استفاده شود.
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2811 22/2 54/7 51/12 42/1   
2818 5 12/1 22/55 21/2 

2810 2/2 11/1 50 22/1 

2811 2/1 1 25/21 21/4 

2811 11 1/1 22 21/2 

2811 147 51/2 25 45/2 

2813 12 41/2 51/5 21/1 

2811 12 51/4 40/11 41 

مطالب این دو  بندیجمع توانیم ذكرشدهاقتصاد ایران و مبانی نظری  با توجه به شواهد عینی

تورم فزاینده  راهبرد رشد بدون ةعامل بازدارند عنوانبهبخش را در قالب انتظارات تورمی فزاینده 

 خلاصه نمود.

 

 مانع تحقق رشد بدون تورم فزاینده ؛انتظارات تورمی فزاینده. 4. 2

در  هاآنگیری و شدت 1512از سال  هامیتحربا شروع  دهدیم ( نشان2) جدولكه  طورهمان

در بازار  خصوصاًمشکلاتی در مراودات ارزی پدیدار شد كه باعث بروز نوسان  1510یل دهه ااو

تولیدی اقدام به مداخله در  یهابخشدولت برای مقابله با زیان ناشی از  ارز گردید. از سوی دیگر

 هایانگیزهد یمالی نمود. این اقدامات باعث گرد نیتأمو  یذارگسیاست یهاعرصهبازار در 

 منشأشود و  گذاریسرمایه هایانگیزهه ارزی به دلیل افزایش در نرخ ارز جایگزین بازانسفته

 انتظارات تورمی و بروز تورم در اقتصاد ایران گردد. گیریشکل

 

 بندیجمع. 3

یک  ی راهبردی اقتصاد كلان دلالت بر آن دارد كه،گذارسیاستاز منظر  تجارب و مبانی نظری،

 شودیمتحریم و ارز ایجاد  هایگرایانه كه از تکانههای سوداانگیزهاقتصاد كلان باید  گذارسیاست

اساس و بر این كاربرای  زدهی واقعی و بلندمدت سوق دهد.با با هایگذاریسرمایهرا به سمت 
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مذكور بازدهی بالاتر از متوسط بازدهی انتظاری  هایگذاریسرمایهمنطق قیمت نسبی باید 

پیشران و جدید محقق  یهایفناوربر  گذاریسرمایهاقتصادی گردد كه این مهم از طریق  بازانسفته

 پیشران در اقتصاد كلان است یهایفناوركردن بستر مالی برای ظهور فراهم این كار. لازمه شودیم

اخیر بیشتر باشد و این  هایسالدر  سواگرانه یهاتیفعالانتظاری كه بازدهی آن از متوسط بازدهی 

جدید هستند  یهایفناورمبتنی بر  كه نااقتصادی پیشر یهاطرحدر  گذاریسرمایهبا  صرفاًكار 

، بر نرخ بازدهی واقعی در یابهرهپیشران برخلاف سیاست پدافند  یهایفناور. زیرا شودیممحقق 

مولد  هایگذاریسرمایه هایانگیزهه را به سمت بازانسفته هایانگیزهو  گذاردیماقتصاد اثر 

ه ارزی باید توان اقتصاد داخلی از طریق بازانسفته هایانگیزهكردن اثر برای خنثی. دهدیمتخصیص 

ضد تورمی تقویت یابد تا هم اثر تحریم كاهش یابد و هم  رانپیش گذاریسرمایهتدوین الگوی 

ه ترجیح داده بازانسفتهدر نزد عوامل اقتصادی نسبت به رفتارهای  بلندمدت گذاریسرمایهانگیزه 

 صورتبهآن كاهش انتظارات تورمی  تبعبهه و بازانسفته هایانگیزهباید خنثی نمودن  ،درواقعشود. 

 و كنترل ارز و نقدینگی )مالیات بر ارز هایباید سیاستكار صورت گیرد. در كنار این راه زادرون

و  نیزم ه مانند ارز،بازانسفتهمشمول رفتار  یهاییداراشوندگی یا اعمال محدودیت بر قابلیت نقد

كاهش انتظارات تورمی منجر به  درنهایتطلا و غیره( در جهت ثبات بازار ارز نیز فعال شوند تا 

 كاهش تورم گردد.

مالی دولت مبتنی بر مازاد تراز  تراز برافزایشمالی مبتنی  نیتأمدر این قسمت در ابتدا یک الگوی 

 و در ادامه در قالب یک الگوی عملیاتی مبتنی بر بازار سرمایه، شودیممالی بخش خصوصی ارائه 

بخش خصوصی بدون ایجاد نقدینگی  یهاییداراتوسط  گذاریسرمایهچگونگی تبدیل حجم انبوه 

شران در كشور برای جهش در تراز پی یهایفناور یهایژگیوسپس  شودیمو تورم در اقتصاد بیان 

 .شودیممذكور بیان  یهایفناورمالی  نیتأممالی دولت جهت 

 

 SFS2به  GFS1مالی دولت از طریق تغییر تراز  نیتأم. 1. 3

برای  توانیمو مالی دارد كه همین تراز را  یاهیسرما سه تراز عملیاتی، دولت GFSبر اساس روش 

است. در این حالت،  شدهدادهنشان  دولت GFS، 5جدولبخش خصوصی هم تصور كرد. در 

                                        
1 . Government Financial Statistics 

2 . Social Financial Statistics 
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اوراق  B-Aیعنی معادل  كندیمرا با تراز مالی جبران  یاهیسرمادولت ناترازی دو تراز عملیاتی و 

 .كندیمو یا ازبانک استقراض  فروشدیمو یا دارایی  كندیممنتشر 
دولت  GFS تراز: 5جدول    

 تراز عملیاتی )مصارف( )منابع( اییهسرماتراز عملیاتی و 
A B 

  A-B تراز كسری

B B 
 تراز مالی )مصارف( تراز مالی )منابع(

A-B A-B 
 

هزار  100 ،1401میلیون میلیارد تومان باشند یعنی دولت در بودجه  B=3/6 و  A=3اگر  مثال طوربه

اق و یا وام و یا این كسری را با فروش اموال و نشر اور تواندیممیلیارد تومان كسری دارد كه 

 1جبران كند. هاآنتركیب 

 PFS2كرد. نام آن را  یطراح GFS برای بخش خصوصی هم چیزی مشابه توانیم ،4اما در جدول

خصوصی در بخش منابع ِتراز  سودبخشدرآمدهای ناشی از حقوق و دستمزد و اجاره و  .مینامیم

. اما بخش خصوصی دهدیما شکل كه مخارج بخش خصوصی ر ردیگیمعملیاتی و سرمایه قرار 

زمین و ساختمان  مثلاًبخش خصوصی است.  یهاییدارا یک تراز مالی هم دارد كه ارزش آن،

مندرج در تراز عملیاتی و  یهاارزشدارای ارزشی خیلی بیشتر از  عموماًمتعلق به بخش خصوصی 

 .5است یاهیسرما

از  تربزرگش دارایی بخش خصوصی این تراز مثبت است زیرا ارز عموماًخصوصی  در بخش

را  یاهیسرماخانوار درآمدهای تراز عملیاتی و  ارزش درآمدهای ناشی از حقوق و اجاره است.

                                        
قابل مشاهده است. زیرا جمع تراز عملیاتی و سرمایه با جمع تراز مالی صفر  اساس سری زمانی بانک مركزی كشور،این ادعا بر .1

 ای با علامت تراز مالی مخالف است. یهسرماشود یعنی علامت جمع تراز عملیاتی و یم
2  . Private Financial Statistic 

كنند كه در آن ارزش دارایی و زمین موجود یمبودجه غیر نقدی نیز تدوین  بودجه نقدی، ها در كناریشهردار شایان ذكر است. 5

بودجه شهرداری اعم ذكر شده كه  ،1400در بودجه شهرداری تهران  مثلاًشود. یمین معوض اعمال تأمجهت انجام تهاتری مرتبط با 

و  دولتیغیر عنوان یک نهادبهها )یشهرداردر واقع هم اكنون هم  ریال است.هزار میلیارد  411نقدی حدود از نقدی و غیر

و به روزی از ارزش خرید و فروش  های خود مجبور هستند اطلاع دقیقیتفعالین معوض در تأمحاكمیتی( جهت ردیف 

 منقول خود داشته باشند.های غیرییدارا
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صفر است. اما ارزش دارایی )زمین یا  باًیتقروی  یاهیسرماو كسری تراز عملیاتی و  كندیمخرج 

 یاهیسرماشتر از منابع تراز عملیاتی و خیلی بی میدهیمنشان  (G)مسکن و یا مغازه و غیره( كه با 

(E) .یعنی است همواره خانوار دارای مازاد تراز دارایی است F G > .است 
 ( بخش خصوصیFPS: تراز)4جدول

 

 )مصارف( اییهسرماتراز عملیاتی و  )منابع( اییهسرماتراز عملیاتی و 

E F )مخارج مصرفی و مسکن( 

  فر(ص یباًتقرصفر یا )E-Fكسری تراز 

 Fكل = Fكل =

 )مصارف) مالی تراز (منابع) مالی تراز

G 0 

 F-G =مازاد تراز كل  

 

مثال اگر متوسط  طوربهبخش خصوصی دارای مازاد تراز مالی است.  ،GFS با رویکرد بنابراین،

برای این سطح   1میلیون تومان در سال باشد 100حدود  در ،1401سال هزینه خانوار شهری در 

متری  100متوسط  یاخانهدگی حداقل باید همان مقدار منابع درآمدی داشته باشد هر خانوار در زن

هر خانوار دارایی به ارزش  شودیم میلیون تومان باشد مشاهده 50زندگی كند. متوسط قیمت زمین 

ملیاتی ارزش تراز ع بیشتر ازبرابر  50چیزی  حداقل میلیارد تومان دارد. یعنی ارزش تراز مالی سه

میلیون ملک مسکونی و با  22 جودومیلیون خانوار  22برآورد حدود  با فرض و سرمایه است.

میلیارد تومان ارزش تقریبی و حداقلی هر واحد مسکن برای بخش  5فروض قبل در حدود م

میلیون  72 ،(G)ارزش دارایی بخش خصوصی  تجاری(، غیرمنقول یهاییدارا غیرازبه)خصوصی 

متوسط  است. اگر 1401بودجه سال  برابر لایحه 22كه چیزی در حدود  شودیمومان میلیارد ت

میلیون میلیارد مخارج  2/2 میلیون خانوار حساب كنیم، 22میلیون تومان را برای  100هزینه سالانه 

كه اگر از مازاد كسر كنیم خالص  ،E=Fبه فرض برابر بودن درآمد با مخارج یعنی  .(F)خانوارهاست

. اكنون اگر دو تراز را باهم جمع كنیم شودیممیلیون میلیارد  PFS 2/72، یا مازاد تراز كل PFSزاد ما

                                        
میلیون  12متوسط هزینه درآمد خانوار شهری  11سال  در ( (www.amar.org.irبر اساس اطلاعات سایت مركز آمار ایران  .1

 1401و  1400ی هاسالدرصد سالانه در  50میلیون تومان بوده است. با فرض احتساب برآورد متوسط تورم  54تومان و روستایی 

 رفته شده است.میلیون تومان در نظر گ 100میلیون تومان رسید. كه با تقریب  104توان به رقمی در حدود یم
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را بر  SFSتراز  مالی جامعه یا یهاییدارا ارزش كل میتوانیم اقلام منابع جدا و مصارف جدا(،)

 ( طراحی كنیم.2اساس جدول )

 ) A -E - B  B (یاهیسرماسری تراز عملیاتی و كه در این تراز رقم ك شودیمبر این اساس مشاهده  

اگر بخواهد كسری بودجه از این  (B-A)است. با توجه به كسری دولت  Gاز  تركوچکخیلی 

 باًیتقر ،Gهزار میلیارد تومانی كسری بودجه و كسر آن از  100شود با توجه به رقم  نیتأممحل 

از  توانیمكه  شودیممازاد تراز كل جامعه  یا همان -A -E - B  B (G (میلیارد تومان، ونیلیم 1/71

 دار بدون تورم و راهبرد رشد جهش گذاریسرمایهكردن به  تبدیلمنبعی برای  عنوانبهاین رقم 

 استفاده نمود.
 خصوصی(( جامعه)دولت و بخشSFS: تراز )2جدول                              

 )مصارف( اییهسرمااز عملیاتی و تر )منابع( اییهسرماتراز عملیاتی و 

A  E B  B 

  A -E - B  B =كسری تراز

 )مصارف) مالی تراز (منابع) مالی تراز

A-B G A-B 
 )A -E - B  B -G (مازاد تراز 

 

بخش خصوصی را به جریان  غیرمنقول یهاییداراظرفیت  توانیماین است كه چگونه  سؤالاما 

در قالب الگوی  مسئلهكه اثر تورمی نداشته باشد. در ادامه این  ایگونهبهتبدیل نمود  گذاریسرمایه

 .شودیممالی تبیین  نیتأمعملیاتی 

 

 مالی نیتأمالگوی عملیاتی . 2. 3

خریدار آن باشد. در اینجا  «ب»خود باشد و فرد  به دنبال فروش منزل «الف»فرض كنید فرد 

الگوی مرابحه  مثلاًكارگزار یا وكیل ) عنوانبه ندكیمخریدار از یک نهادی مانند دولت درخواست 

به دولت منتقل  «ب»نقدینگی فرد  كند با این كار برای وی منزل تهیه ( كهنقد یا نسیه یا وكالتی

پول  «ب»جام مبادله از فرد نا ازپس. در اینجا دولت خردیمزمین را  «الف»و دولت از فرد  شودیم

 «الف». حال فرد یابدیممنزل داده است یعنی مالکیت دارایی انتقال  آن به وی سند ازای درگرفته و 

 بابلکه اوراق  كندینم دیگر پول دریافت ،«ب»فروش دارایی )زمین یا منزل( به فرد  ازای در

 بنگاه املاكی، برخلاف. یعنی دولت در اینجا كندیمثابت یا متغیر( دریافت مشخص )زدهی با
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و  كندیممانند زمین یا مسکن را محدود  بادوامبتنی بر كالای مصرفی نقدینگی برای مبادلات م

. با گیردیمكار پیشران به  هاییفناورمالی  ینتأمرا در جهت  «ب»نقدینگی دریافت شده از فرد 

شود  بازیسفتهمنجر به  تواندیممولد كه از چرخش نقدینگی در مبادلات غیر اول آنکه ،این كار

كه اكنون « الف»و فرد  كندیمدوم آنکه این نقدینگی را در بازار سرمایه هدایت . كندیمجلوگیری 

كند تمام این اوراق را تنزیل كرده و از نقدینگی آن استفاده  تواندینماوراق دارد دیگر  ،پول جایبه

و  ئهاراشاید درصدی از آن را بتواند نقد كند(. اگر بخواهد دارایی جدید بخرد فقط از طریق  البته)

اساس مازاد بر تواندیم مبادله این اوراق است یعنی اگر بخواهد زمین و یا منزل دیگری بخرد

علاوه اوراق موجود اقدام كند. بنابراین در طول زمان چون ظرفیت تبدیل نقدینگی هنقدینگی خود ب

هم  هاییدارا و بازدهی ناشی از این شودیممحدود  بازیسفته هایانگیزه شودیمبه دارایی كنترل 

 ایجادشدهخواهد بود. ارزش سود این اوراق هم از بازدهی  كنترلقابلسود اوراق  از طریق تعیین

نقدینگی در قید پیشا در جهت معکوس درواقع . این الگوشودیمجدید محاسبه  هاییفناوردر 

ستند پول ارزش ه به نقدینگیچون مبادلات محدود  . بر اساس این قید،كندیماقتصاد پولی عمل 

بنابراین، اگر این قید در خصوص برخی كالاهای مصرفی  گیردیمقرار  تقاضا موردو  كندیمپیدا 

 به نقدینگیملزم  هاآنبرداشته شود یعنی مبادلات  طلا و حتی ارز و مانند زمین و ساختمان بادوام

 باعث كاهش نقدینگی شود. تواندیمنباشد 

 

 پیشران یهایفناور یهایژگیو. 3. 3

پیشران جذب شوند. این  یهایفناوركه در بخش قبل بیان شد منابع مالی باید در بخش  طورهمان

خصوصی برای خرید اوراق را فراهم  بخش انگیزهزیر باشند تا  یهایژگیوباید دارای  هایفناور

 نمایند.

  توسط دولت اریگذسرمایه مندسامانو غیر مندسامانبازدهی بالا و قابلیت كنترل ریسک 

 هر استان در حل مشکلات و رونق بلندمدت آن یهاتیظرفاستانی و  مبتنی بر طرح آمایش 

  مانند  محیطیزیستحل مشکلات )حل مشکلات كلان ملی و افزایش جلب اعتماد مردمی

 (هوا و بحران آب در كشور یآلودگ

  خودرو نند صنعت مردم ما موردنیاز بادوامتحول در صنایع مرتبط با كالاهای مصرفی

 . هیبریدی و ...( خودروهای برقی،)



 120  

 

 

   2041سال دوم/ شماره دوم/ تابستانپردازی: فصلنامه نظریه

 
 

 گیری و پیشنهاد. نتیجه4

جدید بوده است  هایتحریماز  متأثر 1510 ةده در خصوصاًو  تاكنون 1512اقتصاد ایران از سال 

مانند  بادوامكه باعث بروز نوسانات ارزی و تشدید رفتارهای سوداگرانه در بازار كالاهای مصرفی 

طلا و ارز شده است. این نوسانات خود باعث افزایش و تشدید انتظارات  مستغلات،زمین و 

باید دو اقدام یکی  تورمی و ركود تورمی در اقتصاد ایران شده است. برای كاهش انتظارات تورمی

 صورت گیرد. برندهدام بازدارنده و دیگری اقدام پیشاق

پولی غیر یهاییدارا (،هاسپرده)ارز و  ازار پولبه در بازانسفتهاقدام بازدارنده كنترل رفتار 

و مدیریت ( زمین و ساختمان و در مواردی خودرو طلا،كشور )در اقتصاد  بازیسفتهمستعد 

 نقدینگی است.

 یهایفناورواقعی پیشران مانند  هایگذاریسرمایهبازدهی در  شیافزا پیش برنده، یهااقدام

در  گذاریسرمایهمولد به سمت ه از بازارهای غیربازانهسفتجدید جهت تغییر در رفتارهای 

بر اساس اوراق  تواندیممالی  نیتأماست. منبع  اقتصادبازارهای جدید و مولد و پیشران 

وار در تراز مالی گیرد كه امکان رشد جهشبخش خصوصی صورت غیرمنقول سازی داراییبهادار

از طریق تقویت سهام عدالت با توسعه و  تواندیماق دولت را ایجاد نماید. ظرفیت عملیاتی این اور

و مقررات  نامهبخشاوراق بهادار جدید و تغییر در  در فناوری و یا رانپیش یهاشركتایجاد 

این كار در گام اول تبدیل یک روش جدید تدوین بودجه تلفیقی  ةاملاک و مستغلات باشد. لازم

یا  محورجامعه ریزیبودجهكه از آن مالی دولت و بخش خصوصی است  یهاییدارااز 

 است. (SFS)است بر اساس آمار مالی بخش خصوصی  ریزیبودجه

 تشخیص و مدیریت انتظارات تورمی نیازمند داده و الگوی مدیریتی است و ازآنجاكههمچنین 

روشی منسجم برای سنجش آن توسط مراكز آماری كشور مانند مركز آمار و داده و  ،در كشور

در اسرع وقت اقدام مناسب برای سنجش این  شودیمپیشنهاد  بنابراین كزی وجود ندارد،بانک مر

انتظارات در اقتصاد ایران توسط یکی از دو مركز تولید آمار اقتصادی كشور صورت گیرد. همچنین 

و كنترل انتظارات تورمی تعیین و  گذاریهدفدر  گذارسیاستهژمونی  باید بر اساس شاخصی،

 شود.برآورد 
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