
ëë7 ادامه از صفحه
بانــک  عمومــی  روابــط  به‌گــزارش 
مرکــزی، در مقدمــه ایــن بیانیــه آمــده 
اســت: اقتصاد ایــران از آغــاز دهه 1350 
دســتخوش بی‌ثباتی بوده که نشــانه بارز 
آن تــداوم نرخ تــورم دو رقمی برای پنج 
دهه بــوده و در عین حــال این بی‌ثباتی، 
کاهــش متوســط رشــد اقتصــادی را بــه 
همراه داشــته اســت. گرچه نرخ تورم در 
مقاطعی بسیار محدود تک رقمی شده 
اســت، اما کاهــش پایدار تــورم رخ نداده 
اســت. بدون تردید، تداوم وضعیت یاد 
شــده انعکاســی از انواع ناترازی‌ها بویژه 
کســری بودجــه آشــکار و پنهــان دولــت 
بــوده کــه در رشــد‌های بــالای نقدینگــی 
بــا رشــد بخــش حقیقــی  و نامتناســب 
اقتصــاد نمود یافته اســت. نتیجه چنین 
شــرایطی، نرخ‌هــای تــورم مزمــن و بــالا 
بویژه در شــرایط بروز شــوک‌های برون‌زا 

بوده است.
در بخــش دیگری از ایــن بیانیه تأکید 
شــده اســت: به‌دنبــال خــروج امریــکا از 
برجام و اعمال سیاست فشار حداکثری 
علیــه ایــران از نیمــه دوم ســال 1396، 
اقتصاد کشــور دچار شــوک منفی عرضه 
شــد. انتظــارات در زمینــه افزایــش نرخ 
ارز، متأثر از پیش‌بینی عاملان اقتصادی 
در خصــوص پایــداری بخــش خارجــی 
اقتصــاد کشــور تقویت شــد و هم‌زمان با 
حمله ســفته‌بازانه به بــازار ارز و افزایش 
نرخ ارز، نرخ تورم نیز وارد روند افزایشی 
شــد و آثــار ناشــی از انباشــت نقدینگــی 
زمینه بــروز یافت. علاوه بر آن، به دلایل 
صــادرات  کاهــش  جملــه  از  مختلفــی 
نفــت، کاهــش مبــادلات مالــی و بانکی 
آمــده  پیــش  مشــکلات  و  بین‌المللــی 
در زمینــه واردات مــواد اولیــه و کالاهــای 
واســطه‌ای، فعالیت‌های بخش حقیقی 

اقتصاد نیز با افت مواجه شد.
ëëاول؛ مقابله با سفته بازی و پولشویی

در این بیانیه آمده است که درهمین 

راســتا، بانک مرکزی در غیــاب ابزارهای 
نویــن سیاســتگذاری پولــی و مشــکلات 
شدید نظام بانکی، تلاش کرد تا از طریق 
ســفته‌بازی  زمینه‌هــای  محدود‌ســازی 
و پولشــویی و همچنیــن کنتــرل عوامــل 
محرک انتظارات تورمی، شرایط بهتری 
کشــور  سیاســتگذاری  دســتگاه‌  بــرای  را 
فراهــم کند تــا از طریق بهبــود مدیریت 
سیاست‌های تجاری و مالی، فشار تحریم 
حداکثری را تا حدی خنثی کنند. مجموع 
ایــن اقدامــات زمینه‌ســاز تغییــر مســیر 
اقتصاد از بهار ســال 1398 بود که نتیجه 
آن تا قبل از شیوع ویروس کرونا در شکل 
بهبود شــاخص‌های اقتصاد کلان مانند 
نرخ تورم، رشد بخش غیر‌نفتی اقتصاد، 
شاخص تولید کارگاه‌های بزرگ صنعتی 
و مواردی از این دست نمایان شد. بدون 
تردیــد، در غیــاب کرونــا این مســیر رو به 
بهبود تــداوم می‌یافت و اکنــون نیز پس 
از عبــور از دوره‌گذار شــیوع ایــن ویروس، 
پایــش فعالیت‌های اقتصــادی حاکی از 
آن اســت که اقتصاد کشــور در حال عبور 
از شــوک اولیــه ناشــی از شــیوع ویــروس 
فعالیت‌هــای  رونــد  و  اســت  کوویــد19 
اقتصــادی و صــادرات غیر‌نفتی از بهبود 
مناســبی برخوردار شده و قیمت جهانی 
نفت نیز نســبت به قبل متعادل‌تر شده 
است. بررسی وضعیت متغیرهای کلان 
اقتصــادی کشــور در چارچــوب فروض و 
سناریوهای واقع‌بینانه حاکی از آن است 
که نرخ تورم در ســال‌جاری روند کاهنده 
خود را ادامه خواهد داد و با سیاست‌های 
متخذه، رشــد نقدینگی به نحو مناســب 
مدیریــت خواهد شــد و ثبــات در بخش 

خارجی تقویت می‌شود.
در طــول پنــج دهــه گذشــته، فقدان 
ابــزار لازم بــرای کنتــرل تــورم، توانایــی 
بانــک مرکزی بــرای مدیریت نــرخ تورم 
را محــدود کــرده بــود. بــا گســترش ابزار 
مدیریت بازار پول، عمیق‌تر شدن حضور 
بخــش خصوصــی در اقتصــاد و تغییــر 

نحــوه نــگاه بــه سیاســت مالــی و تأمین 
کســری بودجه، فضا برای تغییر رویکرد 
در مدیریت تورم تا حدودی فراهم شده 
اســت. تشــدید تحریم‌هــای یک‌جانبــه 
امریــکا -کــه از ابتدای انقلاب در اشــکال 
مختلف بروز یافته است- مشکلات تکیه 
بــر درآمدهای نفتی را نمایان‌تر ســاخته 
اســت. گرچه این اتفاقات تلخ و ســخت 
بوده اســت، امــا زمینــه تغییر جــدی در 

سیاستگذاری‌ها را فراهم کرده است.
ëëانتشار اوراق ابزار کلیدی

بانــک مرکــزی در ادامــه بیانیــه خود 
آورده اســت کــه در ایــن راســتا، دولــت 
ضمــن پیگیری متنوع‌ســازی درآمدها و 
کاهــش هزینه‌ها زمینه انتشــار گســترده 
اوراق بهــادار خود به‌عنــوان ابزار کلیدی 
آورده  فراهــم  را  بودجــه  هموارســازی 
اســت. بانــک مرکــزی نیز با بــه کارگیری 
گستره وســیعی از ابزارها، سیاست ارزی 
کشــور را به ســمت تقویت ذخایــر ارزی، 
تأمیــن نیازهای اساســی کشــور و تکیه بر 
کارکرد بــازار برای تعیین نرخ ارز، همراه 
هدایــت  ارزی  نوســانات  مدیریــت  بــا 

کــرده اســت. همزمــان، بانــک مرکــزی 
رابطــه خود با بانک‌ها را نیــز تغییر داده 
و همــراه بــا تأکیــد و نظارت بــر عملکرد 
بانک‌ها و اصلاح ترازنامه، عملیات بازار 
بــاز را به‌عنــوان ســازوکار اصلــی تعامل 
بــا بانک‌هــا در قالــب خریــد و فــروش 
اوراق بهــادار دولتــی و ســایر دارایی‌های 
بانک‌هــا تعریف کرده اســت. هماهنگی 
در تغییر ســازوکار تأمین کســری بودجه 
اوراق  انتشــار  بــه  نفتــی  درآمدهــای  از 
بــازار  عملیــات  در  اوراق  از  اســتفاده  و 
بــاز، کلیــد اصلــی موفقیــت ایــن تغییر 
سیاســت بانک مرکزی به شمار می‌آید. 
اکنــون، بانک مرکزی بســتر هدف‌گذاری 
تــورم را بــا اســتفاده از عملیات بــازار باز 
و هدف‌گــذاری میانــی نــرخ ســود بــازار 
بیــن بانکی بــه شــکل تعیین نرخ ســود 
سیاستی، دالان نرخ سود، خرید و فروش 
اوراق بهــادار دولــت با بانک‌هــا، اعطای 
اعتبار در قبال اخذ وثیقه و سپرده‌‌گذاری 
بانک‌ها نــزد بانک مرکــزی فراهم کرده 
اســت تا در همراهــی با تقویــت نظارت 
و اقدامــات احتیاطــی کلان، حلقــه آخر 

اقدامــات ثبات‌ســاز خــود بــا تأکیــد بــر 
دســتیابی بــه نرخ تــورم هــدف و در کنار 
آن جلوگیــری از تعمیق شــکاف تولید را 

آغاز کند.
ëëتورم هدف قطب نمای سیاستگذار

چرخه تورم را چگونه می‌توان کنترل 
کــرد؟ بیانیــه اقتصــادی سیاســی بانــک 
مرکزی در این خصوص آورده اســت که 
کامل شدن چرخه کنترل تورم در فضای 
اعــام  مســتلزم  اخیــر،  سیاســتگذاری 
نــرخ تــورم هــدف و تشــریح فرآیندهای 
اســت.  هــدف  ایــن  تحقــق  بــرای  لازم 
چارچــوب هدف‌گــذاری تــورم یــک ابزار 
بــرای جهت‌دهی به سیاســت‌های پولی 
بانــک مرکزی اســت. در ایــن چارچوب، 
کاهــش  سیاســتگذاری،  قطب‌نمــای 
انحــراف نــرخ تــورم از »هــدف تعییــن 
شــده« اســت و برای تنظیم هــر انحراف 
معنادار و پایدار، بانک مرکزی نرخ سود 
سیاســتی را تغییــر داده و بــا اســتفاده از 
عملیات بــازار باز، نرخ حاکــم و مؤثر در 
بازار پــول را تنظیم خواهد کــرد. خرید و 
فروش اوراق بهادار دولت، تغییر سقف 

و کف دالان نرخ ســود و تغییر نرخ ســود 
در  مرکــزی  بانــک  ابزارهــای  سیاســتی 
ایــن چارچــوب سیاســتگذاری به شــمار 
می‌آینــد. فعــالان اقتصــادی، بانک‌ها و 
مــردم نیــز بــه تحلیل‌هــا و نیــز عملکرد 
حــراج اوراق و نرخ‌های ســود دسترســی 
بانــک  سیاســتگذاری  مســیر  و  داشــته 
مرکزی برای آنها کامــاً قابل پیش‌بینی 

خواهد بود.
ëëتورم کاهنده خواهد بود

ایــن بانــک در ادامــه آورده اســت که 
با توجــه به سیاســت‌ها و اقدامات اتخاذ 
شــده و همچنیــن باتوجــه بــه وضعیت 
متغیرهای کلان اقتصادی کشــور، بانک 
کــه در چارچــوب  اعتقــاد دارد  مرکــزی 
فــروض و ســناریوهای واقع‌بینانــه، نــرخ 
تورم در ســال‌جاری به روند کاهنده خود 
ادامــه خواهــد داد. بر این اســاس، بانک 
مرکزی هدف نرخ تورم خود را 22 درصد 
بــا دامنه مثبــت و منفی 2 واحــد درصد 
تعییــن می‌کنــد کــه بــا توجه بــه کاهش 
در  اوراق  حجــم  جهانــی،  قیمت‌‌هــای 
حال انتشــار، وضعیت ترازنامه بانک‌ها 
و شــرکت‌های ســرمایه‌گذاری و نرخ‌های 
سود موجود، این هدف تورمی به‌صورت 
پایــدار قابــل دســتیابی اســت. هرچند با 
توجــه به نرخ‌های ســود، سیاســت پولی 
همچنان انبســاطی باقــی می‌ماند، ولی 
بتدریج و با بازگشــت متغیرهای واقعی 
به روندهای طبیعی، از انبساط سیاست 
پولی کاسته شده و نرخ تورم روند کاهشی 
خــود را حفــظ خواهد کرد و متناســب با 
آن، بانک مرکزی هدف تورمی خود را در 
میان‌مدت به ســمت نرخ‌هــای پایین‌تر 

بازنگری خواهد کرد.
در پایــان، بانــک مرکزی یادآور شــده 
اســت، در راســتای گســترش شــفافیت 
سیاستگذاری، به‌صورت ماهانه تحولات 
بــازار پــول و نــرخ تــورم و حرکــت ســایر 
متغیرهــای کلیدی اقتصــاد را در اختیار 

عموم قرار خواهد داد.
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دو بال مهار نرخ تورم در اختیار دولت
بانــک مرکــزی در بیانیــه ای نــرخ تــورم را برای اولیــن بــار هدفمند کرد. 
شــهرام معینــی عضــو هیــأت علمــی دانشــگاه اصفهــان درگفت‌و‌گــو با 
»ایــران« درخصوص تغییرات سیاســتگذاری پولی کشــور اعتقاد دارد که 
با تأمین کســری بودجه از محل فروش اوراق بدهی بســترهای مهار نرخ 

تورم مهیا شده است.
این اقتصاددان گفت: از اواخر ســال گذشته که لایحه بودجه 99 در حال 
تدوین بود، شــاهد عدم تعادل میان درآمدهــا و هزینه‌های بودجه بودیم. 
درحالــی کــه اعتبــارات هزینــه‌ای که بخش عمــده آن را حقوق و دســتمزد 
تشــکیل می‌دهد امکان کاهش نــدارد، درآمدهای دولت به دلایل مختلف 
تحت تأثیر قرار گرفته است. وی ادامه داد: برهمین اساس در لایحه بودجه 
دولت پیشــنهاد انتشــار و فروش 90 هزار میلیارد تومان اوراق بدهی را داد 
که طی هفته‌های اخیر با تصویب شــورای عالی هماهنگی اقتصادی انتشار 
150 هــزار میلیارد تومان دیگر به تصویب رســید و بدین ترتیب درمجموع 

قرار است 240 هزار میلیارد تومان اوراق بدهی منتشر و به فروش برسد.
وی بــا اشــاره بــه اینکه در شــرایط فعلی امــکان فروش و جــذب این رقم 
وجــود دارد، اظهارکــرد: بــا ایــن اقــدام تمام کســری بودجه دولــت به‌عنوان 
مهم‌تریــن منبــع رشــد نرخ تورم پوشــش داده می‌شــود. به‌گفتــه وی، با این 
روش مراجعــه دولت بــه منابع بانک مرکزی برای تأمین کســری بودجه به 
طور کامل برطرف می‌شــود. این درحالی اســت که همواره برداشت و قرض 
دولت از بانک مرکزی اصلی‌ترین عامل تورم بوده است. عضو هیأت علمی 
دانشــگاه اصفهــان با بیــان اینکه تأمین و پوشــش کســری بودجه بــه مهار و 
کاهش نرخ تورم منجر می‌شــود، گفت: اما بانک مرکزی دراین میان نقشــی 
ندارد و نقش کلیدی را سازمان برنامه و بودجه از طریق تأمین کسری بودجه 
برعهده داشــته است. معینی تأکید کرد: دراین میان نقشی که بانک مرکزی 
در کاهــش و مهــار نــرخ تورم می‌تواند داشــته باشــد از طریق کنتــرل نرخ ارز 
است. با توجه به اینکه رشد نرخ ارز بسرعت روی تمام کالاها و خدمات تأثیر 

می‌گذارد، کنترل نوسانات نرخ ارز می‌تواند از رشد نرخ تورم جلوگیری کند.
به‌گفتــه وی در صورتــی که نرخ ارز هم مهار شــود، هر دو بال کنترل نرخ 
تــورم یعنــی تأمین کســری بودجه و نــرخ ارز در اختیار دولــت خواهد بود و 
می‌تــوان امیــدوار بود که شــاهد روند کاهشــی نرخ تورم باشــیم. وی اضافه 
کــرد: برهمیــن اســاس بانک مرکزی نرخ تــورم در ســال‌جاری را 22 درصد 
هدفگــذاری کــرده اســت. معینــی همچنین درپاســخ بــه این ســؤال که آیا 
آزادســازی ســهام عدالت و فــروش 240 هــزار میلیارد تومــان اوراق بدهی 
باعــث افزایــش نقدینگــی و درنتیجه رشــد نرخ تــورم نمی‌شــود؟ توضیح 
داد: آزادســازی ســهام عدالت هیچ تأثیری بر نقدینگی و ســایر متغیرهای 
پولی ندارد چرا که به همان میزان که افراد ســهام خود را بفروشــند عده‌ای 
آن را می‌خرند و بدین ترتیب شــاهد یک تعادل هســتیم. وی درخصوص 
تأثیــر فــروش اوراق بدهی دولــت نیز افــزود: اکثر کشــورهای دنیا درصدی 
از تولیدناخالــص داخلــی را بــرای خود بدهــی ایجاد می‌کنند بــه طوری که 
نســبت بدهــی امریکا بــه تولیدناخالــص داخلی این کشــور بــه 100 درصد 
می‌رســد ایــن درحالی اســت که این نســبت در ایــران پایین اســت و دولت 
می‌توانــد از آن اســتفاده کنــد. به‌گفتــه وی، دولــت از طریــق فــروش اوراق 
بدهــی جدید می‌تواند اوراق سررســید شــده را پرداخت کنــد. ضمن اینکه 
هم‌اکنون نرخ ســود اوراق خزانه در بازار ســرمایه به 15 درصد کاهش یافته 
است که از نرخ تورم جاری و هدفگذاری شده نیز کمتر است و بنابراین نرخ 

بدهکاری دولت کمتر از نرخ تورم خواهد بود.
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