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شـــفافیت در فعالیت هـــای دولتـــی، به 
عنـــوان یـــک پیش شـــرط اساســـی در 
ثبات مالی اقتصاد کلان و حکومت داری 
شـــناخته می شـــود. این در حالی اســـت 
کـــه در چنـــد دهـــه اخیـــر ایـــن مؤلفـــه 
در زمینه هـــای اقتصـــادی، اجتماعـــی و 
سیاســـی، اهمیتی افزایشـــی نیز داشـــته 
اســـت. بـــا ایـــن حـــال در دنیـــای امروز، 
اهمیت چنین شـــفافیت هایی بویژه در 
مســـائل اقتصادی، دوچندان نیز شـــده 
اســـت. امروزه صنعت بانکداری در تمام 
دنیـــا بـــه عنـــوان یکـــی از تأثیرگذارترین 
نیروهای محرک نظـــام اقتصادی مطرح 
بـــوده، بـــه طوری کـــه بـــدون بهره مندی 
از نظـــام پویـــا، کارآمـــد و البته شـــفاف، 
دســـتیابی بـــه هرگونـــه رشـــد و توســـعه 
اقتصـــادی عملاً ممکـــن نخواهـــد بود. 
مضاف بر اینها، مســـأله شفاف ســـازی در 
بانک هـــای مرکـــزی، به عنـــوان بالاترین 
رده بانکـــی و نیز مهم ترین سیاســـتگذار 
پولی و مالی کشورها، همواره مورد تأکید 
و توجـــه نهادهـــای ناظـــر بین المللـــی از 
جملـــه صنـــدوق بین المللـــی پـــول قرار 
گرفتـــه اســـت. مطالعـــات حاکـــی از آن 
اســـت کـــه سیاســـت های پنهـــان کاری و 
عدم اطلاع رســـانی بـــه مـــردم، عملکرد 
و تصمیمـــات بانـــک مرکـــزی )شـــامل 

سیاســـت های پولـــی و ارزی در راســـتای 
کنترل تورم، انتظـــارات تورمی، نقدینگی 
و... در کشـــورها( را مختل ســـاخته و در 
نهایـــت بـــه عـــدم کارآیی سیاســـت های 
بانک مرکزی در راســـتای بهبود شـــرایط 
اقتصـــادی منتـــج خواهد شـــد. بنابراین 
شـــفافیت، اطلاع رســـانی و پاسخگویی 
برای بانک هـــای مرکزی، ابـــزاری کلیدی 
در اثرگذاری هرچه بیشـــتر سیاست های 
پولـــی و ارزی در ســـال های اخیـــر بـــوده 

. ست ا
در مطالعـــه ای کـــه توســـط پروفســـور 
عضـــو  و  دانشـــگاه  )اســـتاد  بلاینـــدر 
شـــورای مشـــاوران اقتصـــادی کلینتون( 
در ســـال2000 انجـــام شـــد، از گروهـــی از 
ســـران بانک های مرکزی و اقتصاددانان 
دانشـــگاهی خواسته شـــد تا ویژگی هایی 
را کـــه از نظـــر آنهـــا به ایجـــاد اعتبـــار در 
سیاســـت های پولـــی کمـــک می کننـــد 
رتبه بنـــدی کننـــد، اگرچـــه بـــه لحـــاظ 
امتیـــازات تفاوت هـــا فاحـــش نبـــود، اما 
شـــفافیت بانک مرکزی در رتبـــه چهارم 
قـــرار گرفـــت. قبـــل از آن نیز بـــه ترتیب 
تاریخچه صداقـــت، تاریخچه اســـتقلال 
و تاریخچه مبـــارزه با تـــورم بانک مرکزی 
در رتبه هـــای اول تا ســـوم قـــرار گرفتند.
بـــه رغم ایـــن نظرســـنجی ها، شـــفافیت 
در دو دهـــه گذشـــته نـــگاه قابل توجهی 
را بـــه خـــود جلب کـــرده اســـت، چراکه 
هر چـــه توصیه های نظـــری در خصوص 
اســـتقلال بانک هـــای مرکـــزی عملـــی 
شـــد و بانک هـــای مرکـــزی شـــروع بـــه 
دستیابی به استقلال بیشـــتر در تنظیم 
و پیگیـــری اهـــداف خود کردنـــد، به طور 

خـــودکار، نیاز به پاســـخگویی مســـتقیم 
نیز بیشـــتر شـــد. بنابراین اگر بانک های 
مرکـــزی بخواهند به ارتقـــای اعتبار خود 
کمـــک کننـــد، ســـطح شـــفافیت اولین 
ویژگی ای اســـت که می تواند مســـتقیماً 
در دســـتیابی به این هدف دخیل باشد.

بـــا وجـــود بحث هـــای گســـترده در مورد 
آثـــار شـــفافیت بانـــک مرکـــزی، ادبیات 
اقتصـــادی در خصـــوص ایـــن موضـــوع، 
نتایـــج واحـــدی را ارائه نمی دهنـــد. این 
در حالی است که پروفســـور بیتر )استاد 
دانشـــگاه کمبریج و پرینستون( در سال 
1999و پروفســـور ایســـینگ )اقتصاددان 
آلمانـــی و عضـــو هیـــأت اجرایـــی بانـــک 
در   ،1999 ســـال در  وپـــا(  ار مرکـــزی 
خصـــوص ایجـــاد شـــفافیت با اســـتفاده 
از پیش بینی های منتشـــر شـــده توســـط 
بانـــک مرکـــزی، نظراتـــی را در دو انتهای 

یـــک طیـــف ارائـــه می دهند.
ایـــن در حالی اســـت که پروفســـور بیتر، 
شـــفافیت اطلاعاتی توسط بانک مرکزی 
را مفیـــد دانســـته و اینطـــور اســـتدلال 
می کنـــد کـــه بـــا ارائـــه پیش بینی هـــای 
اجرای سیاســـت ها توسط بانک مرکزی، 
مـــردم بـــه راحتـــی می تواننـــد کیفیـــت 
سیاســـت پولی را ارزیابـــی و در خصوص 
عملکـــرد بانک مرکـــزی اظهارنظر کنند. 
آیســـینگ  پروفســـور  از ســـوی دیگـــر، 
اما بـــا ارائـــه چنیـــن گزارشـــاتی مخالف 
بـــوده و اینطـــور اســـتدلال می نماید که 
ارائـــه چنیـــن پیش بینی هایـــی توســـط 
بانـــک مرکـــزی، نـــه تنهـــا مفیـــد نبوده 
بلکـــه در صـــورت آنکه عملکـــرد حقیقی 
بـــر پیش بینی هـــا  سیاســـت ها مبتنـــی 

نباشـــد، انتشـــار آنهـــا گمراه کننـــده نیز 
خواهد بود. بنابراین مســـأله بر سر آنکه 
صورت جلســـات و تصمیمات بانک های 
مرکزی باید در کنفرانس های مطبوعاتی 
علنی شوند یا خیر، همچنان در بسیاری 
از کشـــورها موضوعـــی مناقشـــه برانگیز 

خواهـــد بود.
برای پاســـخ بـــه چنین پرســـش هایی به 
دلیل آنکه شـــفافیت اطلاعاتی متغیری 
کیفـــی بـــوده و ســـنجش مقادیـــر آن به 
صورت مســـتقیم امکان پذیر نیســـت، در 
ابتدا لازم اســـت ایـــن متغیر با اســـتفاده 
از روش های اعتبارســـنجی و شـــیوه های 
تجربی، به صورت کمی محاســـبه  شده و 
پس از آن، کارآیـــی چنین مؤلفه هایی در 

اقتصاد مـــورد ارزیابی قـــرار گیرد.
ارتباط میان شفافیت و نرخ تورم در 

کشورها
د  یجـــا ا ثـــر  ا نیـــزم  مکا ســـی  ر بر ر  د
تورم هـــای کاهنده بـــا اســـتفاده از ایجاد 
شـــفافیت توســـط بانک هـــای مرکـــزی 
می تـــوان اســـتدلال کـــرد، ایجـــاد چنین 
شـــفافیت هایی بـــر نحـــوه شـــکل گیری 
انتظـــارات مردم و بنگاه هـــای اقتصادی، 
از رفتـــار آتـــی بانـــک مرکـــزی اثرگـــذار 
خواهـــد بـــود کـــه این امـــر خـــود باعث 
می شـــود بـــا ایجـــاد اعتمادســـازی، تورم 
نیـــز رونـــدی کاهشـــی در پیش داشـــته 
باشـــد. بدیـــن منظـــور و برای ســـنجش 
چنین دیدگاه هایی در ادبیات اقتصادی، 
پژوهشـــگران بانکـــی هلنـــد در پژوهش 
خـــود بـــا اســـتفاده از داده هـــای آمـــاری 
طـــی بازه زمانـــی 2002-199۸، به بررســـی 
اثـــر ایجاد شـــفافیت بر انتظـــارات تورمی 

در بررسی مکانیزم 
اثر ایجاد تورم های 

کاهنده با استفاده از 
ایجاد شفافیت توسط 

بانک های مرکزی 
می توان استدلال 
کرد، ایجاد چنین 

شفافیت هایی بر نحوه 
شکل گیری انتظارات 

مردم و بنگاه های 
اقتصادی، از رفتار آتی 

بانک مرکزی اثرگذار 
خواهد بود که این امر 
خود باعث می شود با 

ایجاد اعتمادسازی، تورم 
نیز روندی کاهشی را در 

پیش داشته باشد

شفافیت در دو 
دهه گذشته نگاه 

قابل توجهی را به خود 
جلب کرده است، چراکه 
هر چه توصیه های نظری 

در خصوص استقلال 
بانک های مرکزی عملی 
شد و بانک های مرکزی 

شروع به دستیابی 
به استقلال بیشتر 

در تنظیم و پیگیری 
اهداف خود کردند، 

به طور خودکار، نیاز به 
پاسخگویی مستقیم نیز 

بیشتر شد

 چگونه شفافیت، انتظارات تورمی 
را کنترل می کند؟

 شفافیت، اطلاع رسانی و پاسخگویی بانک های مرکزی، ابزاری کلیدی 
در اثرگذاری هرچه بیشتر سیاست های پولی و ارزی است

اگر بانک مرکزی برای دقیق کردن اطلاعات و شناسایی جریان های ارزی، دسترسی های لازم را داشته باشد، می تواند در سیاست گذاری بسیار کمک کننده باشد

 2007 ســـال  مالـــی  بحـــران  از  بعـــد 
ماننـــد  دیگـــر  تثبیـــت  سیاســـت های 

 . نیســـت ســـنتی  ی  ســـت ها سیا

امروزه یـــک بحث جدی کـــه اخیراً هم 
روی آن مانـــور داده می شـــود و جایـــزه 
نوبـــل هـــم به ایـــن ســـمت رفـــت این 
اســـت که می گویند، برای ایجاد تثبیت 
غ از اینکه نوســـانات در  اقتصادی، فـــار
بـــازار ارز یـــا بازارهای دیگر ایجاد شـــده 
باشـــد، نبایـــد از جریـــان مالـــی درون 

اقتصـــاد، غافل شـــوید. 
غفلـــت  مالـــی  جریـــان  ایـــن  از  اگـــر 
کنیـــد، سیاســـت های تثبیـــت را خنثی 

خواهد کرد. در کشـــور ما نیـــز با وجود 
اینکـــه تفاوت هایـــی بـــا دنیا بـــه لحاظ 
بحث های توســـعه ای و بازارهـــای مالی 
وجـــود دارد، ایـــن موضوع جدی اســـت 
کـــه لازم اســـت بانـــک مرکـــزی بـــرای 
سیاســـت تثبیـــت اقتصـــادی مدنظـــر 

داشـــته باشد.
موضـــوع دیگـــر اینکـــه بانـــک مرکـــزی 
دنبـــال کنتـــرل نقدینگـــی اســـت و این 
هـــدف را از مدیریـــت بر رشـــد ترازنامه 

بانک هـــا دنبـــال می کنـــد، امـــا نباید از 
این موضـــوع غفلت کنیم که ســـاختار 
تولیـــد فعالیت خود را تحت فشـــار بازار 
ارز و نـــرخ ارز بـــازار غیررســـمی دنبـــال 
می کنـــد و بشـــدت بـــه نقدینگـــی نیـــاز 
دارد، وقتـــی رشـــد ترازنامـــه را محـــدود 
می کنیم آثار منفی آن بـــه فعالیت های 
اقتصادی منتقل می شـــود، چـــرا که ما 
سیســـتم دقیق و نظارت کافی را نداریم 
کـــه بتوانـــد منابـــع را به بخـــش تولید 

هدایـــت کند.
وقتـــی ســـود واردات 100 درصد اســـت، 
بنابرایـــن واردکننـــده حتـــی با نـــرخ ۵0 
درصـــد هـــم تأمیـــن مالـــی شـــود، ضرر 
نخواهـــد کـــرد، در این جریـــان متضرر 
اصلی تولید اســـت و بانـــک مرکزی باید 

بـــرای این موضـــوع فکـــری بکند. 
یکی از ایـــرادات بزرگی که باعث شـــده 
نتوانیم در بـــازار ارز مدیریت کنیم این 
اســـت که بســـیاری از جریان های ارزی 

تحـــت کنترل بانک مرکزی نیســـت. 
بسیاری از معاملات در قالب تراستی ها 
انجـــام می شـــود کـــه بانـــک مرکـــزی 
نـــدارد، در داخـــل  اطلاعـــات آنهـــا را 
نیـــز درســـت اســـت کـــه بـــا صرافی هـــا 
برخـــورد کردیـــم، امـــا ایـــن موضوعات 
نمی تواند نظارت دقیـــق بر جریان های 
ارزی کـــه در کشـــور اتفـــاق می افتـــد را 
تحت کنتـــرل بانـــک مرکـــزی در آورد. 
اگـــر بانـــک مرکزی بـــرای دقیـــق کردن 

شناسایی جریان های ارزی توسط بانک مرکزی

و تـــورم بـــا اســـتفاده از اطلاعـــات آماری 
بانک های مرکزی، در کشـــورهای سوئد، 
اســـترالیا، کانادا، ســـوئیس، انگلســـتان، 
یورو، نیوزیلند و ژاپن به ســـنجش صحت 

چنیـــن ادعایـــی پرداختند.
داد  نشـــان  پژوهـــش  ایـــن  در  نتایـــج 
افزایش هرچه بیشـــتر شـــفافیت، باعث 
کاهـــش انتظـــارات تورمـــی و بـــه تبع آن 
تورم خواهد شـــد. عـــلاوه بر ایـــن، ایجاد 
چنیـــن شـــفافیت هایی در اقتصاد، لزوم 
اســـتفاده از سیاســـت تغییرات نرخ  بهره 
در کوتاه مدت، بـــه منظور برقراری تعدیل 
در اقتصـــاد را کاهش خواهـــد داد که این 
مســـأله خود باعث انعطاف پذیری هرچه 
بیشـــتر در سیاســـت های پولـــی خواهد 
شد. از سوی دیگر حتی در بلندمدت نیز 
چنیـــن رابطـــه ای برقرار بـــوده و می تواند 
اعتبـــار مقامات پولـــی را افزایـــش دهد. 
همچنین بررســـی ها به تفکیک هر کشور 

نتایج متفاوتی را نشـــان داد.
نیوزیلند

نیوزیلنـــد کشـــوری اســـت کـــه در میـــان 
کشـــورهای مورد بررســـی، بالاترین امتیاز 
را در شـــاخص شـــفافیت اطلاعاتی بانک 
مرکزی داشـــته اســـت. همچنین اولین 
کشـــوری اســـت کـــه در آغاز ســـال 19۸9 
هدفگـــذاری تورمـــی خـــود را معرفی کرد 
و بـــه میزانی کـــه شـــفافیت اطلاعاتی در 
این کشـــور افزایش یافـــت، ارتباط میان 
تـــورم و انتظـــارات تورمـــی نیـــز افزایـــش 
یافته اســـت. در مجموع در این کشـــور، 
ایجاد چنیـــن شـــفافیت هایی به کاهش 
انتظـــارات تورمـــی و نرخ هـــای آتـــی تورم 

کمک شـــایانی داشـــته است.
سوئد

در خصـــوص کشـــور ســـوئد، این کشـــور 
هدفگذاری تورمی را در ســـال 199۳ اتخاذ 
کرد، اما اطلاعات دقیقـــی برای انتظارات 
تورمـــی تـــا قبـــل از ســـال 199۵ در ایـــن 
کشـــور وجـــود نـــدارد. بـــا این حـــال، در 
این کشـــور نیز می تـــوان گفـــت ارتباطی 
قوی میـــان تـــورم و نیز انتظـــارات تورمی 
)به اســـتثنای یک ســـال( وجود داشـــته، 
بنابراین شـــفافیت اطلاعاتـــی در کاهش 
انتظارات تورمی و نیـــز تورم حائز اهمیت 

بوده اســـت.
انگلستان

ایـــن کشـــور تغییراتـــی اساســـی در  در 
ســـاختار نهادهـــای پولـــی شـــکل گرفت 
و مضـــاف بـــر آن، در ســـال 1997 نیـــز 
بـــه  مجـــوز رســـمی اعطـــای اســـتقلال 
بانـــک انگلســـتان داده شـــد. عـــلاوه بر 
آن، بـــا انتشـــار به موقع صورت جلســـات 
سیاســـتگذاری در ایـــن کشـــور، اقدامات 
لازم در خصـــوص شـــفافیت اطلاعاتـــی 
نیز انجام شـــده اســـت، امـــا برخلاف دو 
کشـــور نیوزیلند و ســـوئد، در این کشـــور 
محاســـبات آماری انجـــام  شـــده، ارتباط 
معنـــی داری را بیـــن انتظـــارات تورمـــی و 
تـــورم در طول دوره مورد بررســـی نشـــان 
در  نیـــز  دیگـــر  طـــرف  از  نمی دهنـــد. 
ایـــن کشـــور ارتباطی قـــوی میـــان ایجاد 
شـــفافیت اطلاعاتـــی و تورم هـــای آینـــده 
وجود نداشـــته و برقراری هر چه بیشـــتر 
شـــفافیت ها، با کاهش انتظـــارات تورمی 

همـــراه نبوده اســـت.
کانادا

در ایـــن کشـــور طبـــق آمارهـــای تجربی، 
رابطـــه ای قوی میـــان انتظـــارات تورمی و 
تـــورم وجود داشـــته اســـت. اما بـــا توجه 
بـــه محدود بـــودن آمارهـــا و شـــروع آنها 
از اواســـط ســـال 19۸9، تنهـــا دو ســـال از 

داده های هدفمنـــد و غیرانتفاعی در این 
کشـــور وجـــود داشـــته و می تـــوان گفت 
اطلاعات کافی برای ثبت تغییر ســـازمانی 
در این کشـــور وجود نداشته است. با این 
حال، طبـــق نتایج پژوهش هـــا، ارتباطی 
کمرنگ میان شـــفافیت اطلاعاتی - تورم 

انتظاری و تورم وجود داشـــته اســـت.
یورو

آمارهـــای منطقه یورو نشـــان می دهد، در 
بازه زمانی کـــه پژوهش هـــا در آن صورت 
گرفتنـــد، هیـــچ رابطـــه قـــوی ای مبنی بر 
آنکه شـــفافیت اطلاعاتـــی باعث کاهش 
انتظارات تورمی می شـــوند، حاصل نشد.

استرالیا
یافته ها در این کشـــور حاکی از آن اســـت 
که این کشـــور از تغییر رژیـــم هدفگذاری 
تـــورم بشـــدت ســـود بـــرده اســـت، بـــه 
گونـــه ای کـــه در ایـــن خصـــوص می توان 
گفـــت رابطـــه ای قوی میـــان انتظـــارات 
تورمـــی و تـــورم مشـــاهده شـــده اســـت. 
نتایـــج نیـــز نشـــان داد در این کشـــور، با 
افزایـــش شـــفافیت اطلاعاتـــی می تـــوان 
انتظار داشـــت از تورم های بـــالا در آینده 

جلوگیری شـــود.
ژاپن

بـــا توجه بـــه تاریخچه ژاپـــن در دوره مورد 
بحث، نتیجه گیری در مـــورد ژاپن اندکی 
دشـــوار اســـت. با توجـــه به آنکـــه در این 
کشـــور اعطای اســـتقلال عملیاتی، ارائه 
گزارش ســـالانه سیاســـت پولی و انتشـــار 
جلســـات  رونوشـــت  و  صورت جلســـه 
سیاســـت پولی، بویژه بـــرای کوتاه مدت 
وجـــود داشـــته اســـت، ایـــن مـــوارد خود 
نشان از شـــفافیت های بالا در این کشور 
دارد. بـــا این حال، با وجود شـــفافیت ها، 
ارتباطی معکوس میان شـــفافیت و تورم 

در این کشـــور مشـــاهده نشد.
سوئیس

در نهایت، ســـوئیس، کشوری با کمترین 
 EG امتیاز شـــفافیت )بر اساس شاخص
2002( اســـت و نتایج آمـــاری نیز رابطه ای 
را کـــه تفســـیر آن آســـان باشـــد نشـــان 
نمی دهـــد. بنابرایـــن در خصـــوص ایـــن 
کشـــور با توجـــه بـــه ضدونقیـــض بودن 
نتایج آمـــاری، ارتباطی دقیـــق میان تورم 
و شـــفافیت اطلاعاتـــی را نمی تـــوان در 

نظـــر گرفت.
مشاهدات در کشـــورهای صنعتی، نشان 
داد تـــورم و انتظـــارات تورمـــی در طول 1۵ 
ســـال گذشـــته روندی کاهشـــی را دنبال 
کرده اســـت. از ســـوی دیگر نیـــز تعدادی 
تلاش هـــای  مرکـــزی،  بانک هـــای  ز  ا
قابل توجهـــی برای بهبود نحـــوه ارتباط با 
مـــردم و به طـــور کلی تر میزان شـــفافیت 
خـــود انجام داده اند. بنابراین این ســـؤال 
بـــرای پژوهشـــگران ایجـــاد شـــد کـــه آیا 
ایـــن مشـــاهدات تصادفـــی بوده انـــد یـــا 
آنکـــه تلاش هـــای ظاهری بـــرای افزایش 
شـــفافیت، حداقـــل تا حدودی مســـئول 
روند کاهشـــی در انتظـــارات تورمـــی و به 

تبـــع آن تورم هـــای آینـــده بوده اند؟
بدین منظـــور مطالعـــه ای در این راســـتا 
با اســـتفاده از کمی ســـازی شفافیت های 
ایجاد شـــده توســـط بانک های مرکزی در 
کشورهایی نظیر ســـوئد، استرالیا، کانادا، 
ســـوئیس، انگلســـتان، یـــورو، نیوزیلند و 
ژاپن، طی بازه زمانی 12002-199۸ طراحی 
شـــد. نتایج حاصل از مطالعه نشـــان داد 
به مـــوازات آنکـــه شـــفافیت در این گونه 
کشـــورها افزایش یافت، سطح انتظارات 
تورمـــی، نرخ تـــورم و نیز طـــول دوره های 

تورمی، کاهـــش می یابد.

رضا معطریان / ایران

یادداشت

 سجاد برخورداری دورباش
عضو هیأت علمی دانشگاه تهران

تحلیل

کارین ون در کرویسنی و ماریا دمرتزیس
پژوهشگران دانشگاه آمستردام هلند

اطلاعات و شناســـایی جریان های ارزی 
دسترســـی های لازم را داشـــته باشـــد، 
می توانـــد در سیاســـت گذاری بســـیار 

کمک کننـــده باشـــد.


