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  تورمبيني پيش )اي نمودار پنکه( استخراج پهناهاي نااطميناني

 

 پيشگفتار

 در جهـت  باشـد کـه    مـي پوليگذاري  مهم در حوزه سياستبيني تورم يکي از اقدامات اساسي و    پيش 

 .رود  کار ميبه کنترل تورم در دامنه اهداف مورد نظر راستايهاي مناسب در  تدوين و به کارگيري سياست

اي کـه    بـه گونـه  ،باشـد  بيني تورم مي اي پيش  گزارش حاضر در صدد ارائه نمودار پنکه  ،در اين ارتباط     

هـاي تـاريخي و نيـز         نااطميناني و ريسک موجود در متغيرهاي اثرگذار بر تورم را با ترکيبي از نااطميناني داده              

تـري    تـصوير واقعـي   نمودارهای مزبور   . به دست دهد  طميناني و ريسک آتي اين متغيرها       اقضاوت در خصوص نا   

در راستاي دستيابي به اهداف اعلام      لازم  اقدامات  در انجام   گذار    سياست ارائه داده و به      نسبت به روند آتي تورم    

 .رسانند  ياري ميشده

انـداز آينـده تـورم آشـکار          هاي مقام پولي را در خـصوص چـشم            ديدگاهاي،    هاي پنکه   همچنين نمودار 

به عبـارتي  . شوند هايي، تصميمات سياست پولي اتخاذ مي بيني  پيشهبراساس چدهند که   نشان مي سازند و     يم

گـذار    سياسـت  ، نتيجتـاً  اي نشان دهد که تورم آينده محتملاً بسيار بالا خواهـد بـود              در صورتي که نمودار پنکه    

اي يک ويژگي کليدي       نمودارهاي پنکه  ، ديگر به عبارت . نمايد  پولي، اقداماتي را در جهت مقابله با آن اتخاذ مي         

اند و انتشار آنها گام مهمي در راستاي افزايش شفافيت سياسـت پـولي                سازي سياست پولي بوده     د تصميم آينفر

 . قلمداد گرديده است

 . محقق اداره بررسيها و سياستهاي اقتصادي تهيه شده استآقاي محمد اخبارياين پژوهش توسط 



 

 

 :چکيده

 ـ  توا  ک مربـوط بـه متغيرهـاي کـلان مـي           حاضر اين موضوع که چگونه تـوازن ريـس         رشگزادر   ه نـد ب

تهيه شده   يدين فرض کل  ي ا تحقيق حاضر براساس   .رديگ  ي قرار م  ي، مورد بررس  دنااطميناني در تورم ارتباط ياب    

 تم ـيتـورم شـاخص ق    شـود؛ زيـرا      رهـاي کـلان ناشـي مـي       نـاني در متغي   ينااطمينـاني تـورم از نااطم      که   است

ايـن  در . باشـد  يم ـ ي کلان مورد بررس ـ يرهايمتغ از   يبرخ نسبت به    ييت بالا ي حساس ي دارا ،ي آت کننده مصرف

 دهنـده تـورم   متغيرهـاي کـلان توضـيح    تورم از نااطمينـاني در  بيني پيش استخراج چولگي     نحوه روي  بر مقاله

 بـا   نااطميناني متغيرهاي کـلان    وارههم. شود  ي م اي   پنکه نمودار منجر به استخراج     در نتيجه  که   دشو   تمرکز مي 

 ي در بررس ـ  لـيکن  .ديآ ي آنها به دست م     معيارهاي تاريخي   انحراف از   يعنيرها  ين متغ ي ا يخيتوجه به سابقه تار   

 در صورتي که دليلي بـراي نااطمينـاني کمتـر يـا بيـشتر نـسبت بـه                   ،يقضاوت به صورت    ينانين نااطم يحاضر ا 

تـوازن   يقـضاوت همچنـين ارزيـابي     . دشـو  ي م ـ  وجود داشته باشد، تعديل     مذکور يرهاي متغ نااطميناني تاريخي 

 . باشد پذير مي متقارن هستند يا خير، نيز امکان احتمال ي چگالتوزيعتوابع  يعني اينکه آيا ها ريسک
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 قدمه م-١

چ ياکثر اقتصاددانان موافقند که ه ـ    ن اساس   ي هستند و بر ا    ي واقع ياي از دن  يا  شده  ها شکل ساده   مدل

نـه  ي مختلـف در زم    يهـا  لي ـ و تحل  ين ـيب شيطور گسترده در پ ـ   ه  ها ب   امروزه مدل  . وجود ندارد  ينوع مدل کامل  

ت و ضـرورت    ي ـاهم ييهـا  ن مـدل  يچن ـ ز در کنار استفاده از    يو ن اب  ي در غ  البته. روند  ي به کار م   يگذار استيس

  و همکـاران    مثـال لارنـس    يبـرا ( رفته شده اسـت   ي پذ ياستي س يها لي و تحل  ينيب شي قضاوت در پ   يريکارگ هب

و ) ٢٠٠٥( ، سونـسون )١٩٩٩( تزمني، ساندرس و ر  )١٩٩٧( در و همکاران  يفشي، ر )١٩٩٠( سي، مک ن  )١٩٨٥(

 معتقد اسـت کـه بـه چهـار          ، از قضاوت  يفيف ک ي تعر ئه ضمن ارا  سونسون. )دينيرا بب ) ٢٠٠٥( سونسون و تتلاو  

 :ت دارديل قضاوت اهميدل

نها از  يستم وجود دارد و ا    يرها در س  ي از متغ  يشتريا تعداد ب  يک  ي ي برا يا   شده   شناخته ي آت يها  ارزش -١

 .باشند شنهاد شده است متفاوت ميي که توسط مدل پيريمقاد

ستم وجـود   ي ـرهـا کـه در س     ي از متغ  يشتريتعداد ب ا  يک  ي در خصوص    يا   شده   شناخته ي آت يها  ارزش -٢

 در  ي کـه بـه طـور ضـمن        مسائلي نها از ي وجود دارد و ا     دهند،  ير قرار م  يستم را تحت تاث   يندارند، اما س  

 .شوند، اختلاف دارند يمدل استفاده م

ا تعـداد  ي ـک  ي ـ مربـوط بـه      يهـا   ين ـيب  شي پ يک عامل برا  ي يمورد تلق  PDF١)(  احتمال يتابع چگال  -٣

 .شود متفاوت است ي مدل از آنچه که توسط مدل ارائه ميرهاي از متغيشتريب

ستم ي ـ کـه در س    ييرهـا ي از متغ  يشتري ـا تعداد ب  يک  ي يک عامل برا  ي ي مورد تلق   احتمال يتابع چگال  -٤

 در مـدل مـورد اسـتفاده قـرار        يسازند، از آنچه که به طور ضـمن         يستم را متاثر م   يوجود ندارند، اما س   

 .ترند، متفاوت اسيگ يم

مند و سـازگار       نظام يا  وهي است که قضاوت بتواند به ش      ي ارائه چارچوب   حاضر مقالههدف  ح  ين توض يبا ا 

 ٢براي مقاصد سياستي، به کارگيري پهناهـاي نااطمينـاني         که   زيرا.  وارد شود   تورم بيني  پيش فرآيندبا مدل در    

  : به چند دليل اهميت دارددهد يل ميشکتقضاوت ن بخش آن را يمهمترکه 

. باشد   نامطمئن مي    تورم خود ذاتاً   بيني  پيش تشريح اين موضوع است که       اين دلايل، اولين و مهمترين    

سازند و هـم در خـصوص ماهيـت کيفـي و              هايي است که اقتصاد را متاثر مي       نااطميناني هم در خصوص شوک    

 .کمي مکانيسم انتقال

هـا بـه      ک مرکزي در خصوص توازن ريسک      به منظور نشان دادن ديدگاه بان      ي نااطميناني دوم، پهناها 

 با حداقل ابهام در مورد اينکـه  تواند ي م بانک مرکزي به طور خاص،. باشد کنندگان در بازار مي عموم و مشارکت  

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
١ - Probability Density Function (PDF) 
٢ - Fan Chart 



 ٣

 آن باشد، صـحبت     بيشتر از بيني خواهد بود تا اينکه        پيش کمتر از  تورم   به طوري که  باشد     بالا مي  رو به ريسک  

 .شود تواند معکوس باشد، که آن نيز با عموم در ميان گذاشته مي يت ميدر برخي شرايط وضع. کند

م  بانک مرکزي در خصوص منابع نااطميناني توريسوم، ساختن پهناها به تمرکز بر روي مباحث داخل      

 .کند  اهميت مقداري آنها کمک ميو

 ـ يب خط ـ ي ـک ترک ي ـ مختلف بـا     يوهاي مربوط به سنار   ينيب  شي پ يها  يچگالدر ادامه    ع ي ـ تجم ي وزن

 سازگار با مدل کـه بـه طـور          يا  وهي به ش  يي نها اي  نمودار پنکه قضاوت در   شود تا     ي موجب م  وهين ش يا. شوند  يم

 . است، به کار گرفته شودينيب شيکننده پدي عاملان تولينانيکننده نااطم  منعکسيحيصح

نتخـاب شـده بـا      ر ا ينکه سطح متغ  يان قضاوت عبارت بود از ا     يوه جهت ب  يک ش ين،  يشيدر مطالعات پ  

 ييها لين تعديچن). ٢٠٠٥سونسون ( ل شودي تعد)Add Factors(  افزودهاملوا عيحات عرض از مبدا يتصح

.  باشـند  يک و قواعـد سرانگـشت     يستماتي ـ س يخي تـار  ين ـيب شي پ ـ ي خطاهـا  يهـا    بـر روش   يممکن است مبتن  

 . ت است قضاويري به کارگيتر برا ي رسميا وهي حاضر شگزارش در يشنهادي پيشناس روش

 سوم بخش   در .شود يمرور م   انگلستان و سوئد   ي در کشورها  اي  نمودارهاي پنکه سابقه  , در بخش دوم  

 .گيرنـد  هـاي تشخيـصي و فـروض تـوزيعي مـورد بحـث قـرار مـي             ارزيابي و اي  نمودارهاي پنکه نحوه استخراج   

نـشان  بـه طـور خـاص،       . شود  شوند، بحث مي    هاي تشخيصي تجميع مي     در مورد اينکه چگونه ارزيابي    ن  يهمچن

نـد بـه چـولگي توزيـع        توا  يهاي احتمـال متغيرهـاي کـلان م ـ         شود که چگونه چولگي بالقوه در توزيع       يداده م 

از انحراف معيـار    که  شود    بيني در ابتدا ثابت در نظر گرفته مي        واريانس توزيع پيش  . دبيني تورم ارتباط ياب    پيش

توان بـا در      شود که چگونه اين فرض را مي         نشان داده مي   سپس. شود  بيني تاريخي استخراج مي    خطاهاي پيش 

 متـاثر    تـورم را   بينـي   پـيش  واريـانس توزيـع      اني تشخيصي در متغيرهاي کـلان نيـز       نظر گرفتن اينکه نااطمين   

و در  , گـردد  يران ارائـه م ـ   ي تورم مربوط به ا    ينيب شي پ اي  نمودار پنکه ,  چهارم  در بخش  .گذاشت کنار    ،سازد  مي

 . شود ي از مباحث مطروحه ارائه ميريگ جهيانتها نت

 سابقه موضوع -٢

 ي بـرا  ي پـول  يگـذار  اسـت ي س فرآينـد  را در    اي   پنکه نموداراستفاده از   ,  انگلستان و سوئد   يبانک مرکز 

 .شود ين دو بانک اشاره ميات اين منظور در ادامه به تجربي ايبرا. دنديت بخشين بار رسمياول

 

 



 ٤

 تجربه انگلستان -١-٢

يـابي بـه نـرخ     ، هدف اصلي سياست پولي انگلستان دست   ٢٠٠٣ تا دسامبر    ١٩٩٧ مهزماني  طي دوره   

 درصـدي   ٠/٢گذاري به نرخ هدف     اين هدف  ٢٠٠٣ درصد در سال بود که البته در دسامبر          ٥/٢ ١)RPIX( تورم

CPI شود و کميتـه سياسـت پـولي    تورم هدف توسط دولت تعيين مي. تغيير يافت )MPC( بانـک انگلـستان   ٢

در همان حال، همچنين دولت تـصريح نمـوده         . باشد  تقلال عملکردي براي دستيابي به اين هدف را دارا مي         اس

 واحد درصـد از هـدف دور شـود، بانـک ملـزم بـه نوشـتن يـک نامـه          ١است که در مواردي که تورم به ميزان  

 تورم به هـدف اتخـاذ       دندر جهت بازگردان  که  اقداماتي  نيز  انحراف و   علت   تشريح   به منظور سرگشاده به دولت    

بـسيار   تورم فصلي در داخل دامنه مربوطه        در کنترل به هر حال سياست پولي انگلستان       . باشد  نموده است، مي  

 . استموفق بوده 

در ) تصويرهاي تورم احتمالي آينـده    ( »اي  نمودارهاي پنکه «ويژگي ديگر رژيم جديد عبارت از انتشار        

 منتـشر شـدند    ١٩٩٦ر گزارش تورم در فوريـه سـال         د اي  مودارهاي پنکه ناولين  .  بود گزارش فصلي تورم بانک   

تورم مبتنـي بـر آنهـا بودنـد، منتـشر       اي نمودارهاي پنکه پارامترهايي را که ١٩٩٧ اوت، اما بانک تا     )١نمودار  (

آتي بيني تورم طي افق زماني تا هشت فصل           توابع چگالي احتمال پيش     نماينده اي  نمودارهاي پنکه اين  . ننمود

گيرنـد کـه بـه عنـوان           براساس اين فرض که هرکدام از اين توابع چگالي احتمال يک شکل خاص مي              ؛هستند

 ـ MPCهاي  بيني و پيش)  را ببينيد١پيوست ( اند  شناخته شده )٢PN( توابع نرمال دو بخشي    ه از پارامترها را ب

هـايي از     مرکزي تـورم کـه توسـط سـري        تصوير   اي  نمودارهاي پنکه هرکدام از   . کنند   استفاده مي  عنوان ورودي 

 . دهند اند را نشان مي بيني در سطوح مختلف احتمال احاطه شده فواصل پيش

سـازند و     نـده تـورم را آشـکار مـي        انداز آي   در خصوص چشم   MPCهاي    ديدگاه اي  نمودارهاي پنکه 

 اي نمودار پنکهوير  در صورتي که تص.شوند صميمات سياست پولي اتخاذ ميهايي، ت ينيب اساس چنين پيشبر

هـاي بهـره      افـزايش نـرخ   متمايل بـه     MPC در نتيجه باشد،     بسيار بالا مي   احتمالاًنشان دهد که تورم آينده      

انـد و     سـازي سياسـت پـولي بـوده         تصميم فرآينديک ويژگي کليدي     اي  نمودارهاي پنکه . عکسشود و بر    مي

سازند تا  اين پارامترها محققان مستقل را قادر مي( بيني به همراه پارامترهاي پيش اي نمودارهاي پنکهانتشار 

گـام مهمـي در راسـتاي    ) مربوط به تورم بانک را خود نيـز توليـد کننـد    احتمال   ي تابع چگال  هاي  بيني  پيش

 . افزايش شفافيت سياست پولي است

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
١- Retail Price Index Excluding Mortgage Rate 
٢- Monetary Policy Committee(MPC) 
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  خطاي نامتقارنيپهنا، با نشان دادن ١٩٩٥ سال RPIX  تصوير تورم -١نمودار 

 

ارائه شده است،   ) ١٩٩٨( طور که توسط بريتون، فيشر و وايتي       دي بانک مرکزي انگلستان، همان    در روش کاربر  

 ـ  تـوان آن    شود و از اين منظر مي       شروع مي ) MPC(بيني تورم از کميته سياست پولي        توزيع پيش  عنـوان  ه  را ب

 .رويکردي از بالا به پايين تصور نمود

 تجربه سوئد -٢-٢

 بانک مرکزي سوئد، هدف تورم مشخصي را تعيين نمود که حاکي از              هيات عامل  ١٩٩٣در  ژانويه    

 ٢ در حدود    بايست  مي و از آن به بعد       ١٩٩٥کننده در سال     اين بود که افزايش سالانه شاخص قيمت مصرف       

 ه سال ٢ تا   ١   پولي با وقفه   با توجه به اينکه سياست    .  واحد درصد محدود شود    ±١درصد با نوساني در حدود      

 سياست پولي خود را بر پايه ارزيابي تورم آينـده قـرار             بايست  مي بانک مرکزي     گذارد،  بر روي تورم تاثير مي    

 . دهد

گيرد که مشروط بـر در نظـر گـرفتن تمـامي اطلاعـات مـرتبط                  بيني تورم صورت مي    اين کار با پيش   

بانـک  . کند  بيني تغيير نمي   طي افق پيش  ) Repo( همچنين مشروط بر اين فرض است که نرخ بهره            و باشد  مي

گذارد، اين گـزارش      انداز تورم را با عموم از طريق گزارش تورم در ميان مي             مرکزي ديدگاه خود نسبت به چشم     

بيني تورم بـا پهنـاي نااطمينـاني         ، گزارش تورم شامل پيش    ١٩٩٧از دسامبر   . شود  در مقاطع فصلي منتشر مي    

 .اند احاطه کرده را بيني پيشباشد، که اين  يم

 است که ارزيابي اوليـه و تجميـع ابتـدا در           يا   به گونه   سوئد يبانک مرکز کرد مورد استفاده توسط     يرو

 . گردد يمقامات بالا ارسال مصورت گرفته و سپس جهت اصلاح به  ياداره اقتصادي بانک مرکز
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 )اي  پنکهنمودار (يناني نااطمي استخراج پهناهافرآيند-٣

 نـسبت بـه   يابي ـازمنـد حـصول بـه ارز     ي ن ينـان ي نااطم ي پهناهـا  يعبارت  ها ب ي اي   پنکه رنمودااستخراج  

 احتمال تورم محاسبه گردند     يع چگال ي توز ي پارامترها يستيبا ين منظور م  ي ا يبرا.  است ينيب شي پ ينانينااطم

 .شود ي اشاره مفرآيندن يکه در ادامه به ا

 يبرا. بيني تورم باشد   هاي نااطميناني حول پيش    براي ساخت پهنا   ي حاضر هدف ارائه روش    گزارشدر  

 از فـروض اسـتفاده شـده         طور خاص،   به. شود ي انگلستان و سوئد استفاده م     يکرد بانک مرکز  ين منظور از رو   يا

شود و همان فـروض      هاي تشخيصي استفاده مي     در خصوص ارزيابي  ) ١٩٩٧( توسط بريتون، کانينگهام و وايتي    

 .دهيم قرار ميتوزيعي را مورد استفاده 

هـاي    نااطمينـاني شـود و سـپس        روش حاضر با ارزيابي نااطميناني مربوط به متغيرهاي کلان آغاز مي          

کـاملاً  تجميع نااطمينـاني بـا در نظـر گـرفتن نقـش             . شوند  بيني تورم تجميع مي     پيش محاسبه شده به منظور   

تـوان تـوازن      رض منطقي مـي   با يک ف  . باشد   حاضر مي  گزارشهاي تشخيصي مهمترين هدف       قضاوت ١مشخص

عبـارتي ديگـر، ارزيـابي تشخيـصي          بـه . هاي تورم ارتبـاط داد      ها در متغيرهاي کلان را به توازن ريسک         ريسک

 . کند هاي تورم را تعيين مي متغيرهاي کلان، توازن ريسک

سنجي اقتـصاد بينـي بـا تخمـين مـدل         رويکرد آماري استاندارد در استخراج پهناهـاي خطـاي پـيش          

هـاي برونـزا بـه     شـود کـه شـوک    در يک مدل خطي چند متغيره فرض مي      . شود  هاي تورم شروع مي     ينيب  پيش

نيـز بـه صـورتي    ) تورم نيز در ميـان آنهـا اسـت   (اند، به اين معنا که متغيرهاي درونزا  صورت نرمال توزيع شده 

ري شـناخته شـده     بيني در اين خصوص يـک مـساله آمـا          استخراج پهناهاي خطاي پيش   . اند  نرمال توزيع شده  

ينـي  ب ر به دست آوردن پهناهاي خطاي پيشسازي به منظو  در يک مدل چند متغيره غيرخطي، شبيه   . باشد  مي

 .باشد بر اما ساده مي  کاري زمانکه شود به کار برده مي

اول اينکـه مـدل واحـدي در        . شود   حاضر به چند دليل از اين روش استاندارد استفاده نمي          گزارشدر   

دوم، رويکـرد اسـتاندارد اجـازه اسـتفاده از          . شـود  بيني تـورم اسـتفاده نمـي         مرکزي براي انجام پيش    يها بانک

هاي زمـاني نـسبتاً کوتـاه مـدت،           سوم، براي افق  . دهد  نميرا  بيني خاص    اطلاعات مشخص مرتبط با دوره پيش     

بنابراين ترجيح داده   . هاي خوب، اهميت دارند     بيني  هاي تشخيصي براي انجام پيش     اثبات شده است که قضاوت    

هاي تشخيـصي را در خـصوص نااطمينـاني در           طور مشخص قضاوت   شود تا از رويکردي استفاده شود که به        مي

 پايين به مانند قضاوت در خـصوص اينکـه آيـا            رو به  بالا يا    رو به هاي    قضاوت در خصوص ريسک   . گيرد  نظر مي 

 . دنگير توجه قرار مي مورد  باشد، نااطميناني بيشتر يا کمتر از گذشته مي

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
١- Well-defined 
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گذارند و خود تورم تمايز صـورت         ذکر است که بين متغيرهاي کلاني که بر روي تورم تاثير مي           شايان  

 شـوند کـه در بخـش         تشخيصي تعديل مـي     در ارتباط با نااطميناني    به طور مستقيم  متغيرهاي کلان   . گيرد  مي

هـاي نااطمينـاني    بيني تـورم، از ارزيـابي   ي در پيشبه عبارتي ديگر نااطمينان. شود  در اين ارتباط بحث مي ١-٣

 مـورد بحـث قـرار    ٢-٣در بخـش  ن موضـوع  ي ـا. شـود    از يک فرض کليدي استخراج مـي       متغيرهاي کلان پس  

نگاه متفاوت به تورم و ساير متغيرهاي کلان تنها انعکاسي از سياست هدفگذاري تورم بانک مرکـزي                 . گيرد  مي

  گيرنـد،  تورم و نااطميناني تورم براي تصميمات سياستي مـورد توجـه قـرار مـي          بيني   از آنجا که پيش   . باشد  مي

 . شوند، استخراج گردد باشد تا نااطميناني تورم به صورت درونزا از فروضي که در نظر گرفته مي تر مي مطلوب

 انين ارزيابي نااطمي -١-٣

بيني تـورم   پيش. شود  ميبيني تورم بحث در اين بخش در خصوص چارچوب ارزيابي نااطميناني پيش        

 از قبل مشخص در      و گيرد  باشد، اما به صورت صريح مورد بحث قرار نمي          خود موضوع گريزناپذير اين روش مي     

 . شود نظر گرفته مي

 ١بيني  پيش)نما(  مد-١-١-٣

و سوئد  بيني تورم، که نياز به بررسي دارد همچنان که بانک مرکزي انگلستان              هاي پيش   يکي از جنبه  

 بينـي کـه بـا      شود به جاي ميانگين پيش  داده مي نشانμ، که با      بيني است  يا نماي پيش   مد    د،نده  ت مي صور

μ~  مرکزيليممد يک توزيع شاخصي متفاوت از . داده شده استنشان  )Central Tendency (  ،کـه  اسـت

اي بـا بـالاترين فراوانـي در توزيـع       مـشاهده ،مـد . باشـد  يبرابر منه و ميانگين ميا با ٢در توزيع گوسي استاندارد  

 يهـا  نبالهترين پيشامدي است که تحت تاثير وقايع حدي نظير مشاهدات در د             باشد و از اين جهت محتمل      مي

 . گيرد توزيع قرار نمي ييانتها

براين نـسبت بـه وقـايع       کنـد و بنـا       از اطلاعات اندکي در خـصوص توزيـع اسـتفاده مـي            مد همچنين

کننـده    باشد، گمراه  ٣ مد ممکن است در صورتي که توزيع چند مدي         ديگر اينکه . باشد غيرمحتمل حساس نمي  

اين موضـوع مـادامي     . انتخاب شود و ساير مدها کنار گذاشته شوند          )ها اوج( ها   يکي از پيک   به طوري که  باشد،  

 .باشد گراني جدي نمي، نمسطح نيستو است که توزيع داراي يک نقطه اوج 

در حقيقت، اختلاف بين ميانه و مد که با  . شود  طور ضمني در روش حاضر محاسبه ميميانه توزيع به

μμγ −≡ ، کـه در    )γ( گامـا پارامتر  . کند هاي حاضر بازي مي     نقش مهمي را در تحليل      شود،     نشان داده مي   ~
 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ

١- Mode 
٢- Standard Gaussian Distribution 
٣- Multi Modal 
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 منفي اسـت توزيـع بـه        γهنگامي که   . باشد ي م گيرد، شاخصي از چولگي توزيع      حث قرار مي  بخش بعد مورد ب   

.  بالا وجـود دارد    رو به  پايين بيشتري نسبت به ريسک       رو به  ريسک    عبارتي ديگر،   هسمت چپ چوله است، يا ب     

][۵/٠توان به صورت      به طور رسمي، اين را مي      >≤ μXpr  به طور معکـوس، در صـورتي کـه        . نشان دادγ 

.  پـايين وجـود دارد     رو بـه   بالاي بيـشتري نـسبت بـه ريـسک           رو به مثبت باشد، حاکي از آن است که ريسک         

 . )γ=٠( هنگامي که توزيع متقارن باشد، چولگي وجود نخواهد داشت

فـرض کنيـد توزيـع      . کند  ها را به صورت چولگي در خود خلاصه مي          ، توازن ريسک  γرو پارامتر  از اين 

بينـي    لي است براي بررسي مجدد فروض پـيش        اين دلي  در نتيجه بزرگ باشد،    γکه  به طوري بسيار چوله باشد    

 بايـست موجـب     مـي  شدن بحران آسـيا،      نظير بدتر ) نهايت بي( م مشاهده اکسترم   به هر حال احتمال يک     .تورم

 .بيني با در نظر گرفتن معيار قضاوت گردد بازنگري در پيش

  فرض توزيع-٢-١-٣

شـوند   ي داده م نشانXjگذار باشند با رسد بر روي سطح آتي تورم اثر     مي که به نظر     يمتغيرهاي کلان 

njکه در آن     از ) به مانند تورم   (Xj هر   گردد ي م فرض. شود يداده م  نشان   tπ)(که تورم با   در حالي  . =١,...,

 .شود که با رابطه زير نشان داده مي کند توزيع تک متغيره پيروي مي
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١٢١ به طوري که   )( −+= σσkC  ،π/٢=k و μ       ايـن توزيـع در ادبيـات       .  عبـارت اسـت از مـد

بـراي اطلاعـات بيـشتر بـه جانـسون، کـوتز و             ( عنوان توزيع نرمـال دو بخـشي شـناخته شـده اسـت             هآماري ب 

. شـود  ي مشخص م  سه پارامتر مد و دو شاخص انحراف معيار       ع با   ين توز يا). مراجعه کنيد ) ١٩٩٤( بالاکريشنان

؛ در     است ١σ و انحراف معيار   μناسب با توزيع گوسي استاندارد با ميانگين      ، آن مت  عين توز ي ا در سمت چپ مد   

توزيع داراي اين   . باشد مي ٢σ و انحراف معيار     μسمت راست مد، آن متناسب با يک توزيع گوسي با ميانگين          

٢١ ت که در صورتي که    ويژگي اس  σσ  هنگـامي کـه   . شـود   آن به توزيع گوسي استاندارد تبـديل مـي           باشد، =

٢١ σσ ][۵/٠ يعنــي  باشــد، چــولگي بــه ســمت چــپ دارد< >≤ μXpr، و  بــه طــور معکــوس هنگــامي 

٢١که σσ  . باشد>

دهــد کــه   مــورد بحــث قــرار گرفتــه اســت، وي نــشان مــي) ١٩٨٢( نايــن نــوع توزيــع توســط جــا

][ ٢١ LxLpr  :آيد از رابطه زير به دست مي ≥≥
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 تابع توزيع تجمعي نرمال استاندارد است و  φ(.)در رابطه فوق 
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 :آيد انس از رابطه زير به دست ميشود که واري  علاوه نشان داده مي هب. تبديل گردد
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 :آيد از رابطه زير به دست مي  )چولگي( گشتاور مرکزي سوم

)٣              )٥ ٢ ٢
٢ ١ ٢ ١ ١ ٢[( ) ] ( )[(٢ ١)( ) ],E x k kμ σ σ σ σ σ σ− = − − − + 

)( چولگي متناسب با   به طوري که   ١٢ σσ −k ٠١٢ باشد، از آنجا که    مي ٢ >−k باشد، بنـابراين از      مي

 :عنوان شاخصي از چولگي استفاده خواهد شد هرابطه زير ب

)٢                                                            )٦ ١( )kγ μ μ σ σ≡ − = −% 

از اختلاف بين ميانگين و مـد توزيـع بـه       ابطه فوق   ن است که ر    در اي  )٥( نسبت به رابطه     )٦(مزيت رابطه   

شوند و واريانس در      صفر مي  ،گامي که چولگي وجود ندارد     هن )٦( و   )٥( هر دو رابطه      ذکر است  شايان .آيد  دست مي 

 گوسـي اسـتاندارد      توزيع به عبارتي ديگر، بدون وجود چولگي، توزيع به       . شود  تبديل مي  به رابطه استاندارد     ٤رابطه  

~)( ميانگين توزيع به راحتي با)٦(علاوه، از رابطه ه ب. شود ميتبديل 
١٢ σσμμ −+= kشود   محاسبه مي. 

  ارزيابي نااطميناني-٣-١-٣

ارزيابي تا  . هاي نااطميناني در خصوص متغيرهاي کلان هستيم        عنوان ورودي روش نيازمند ارزيابي      هب

براي فرمولـه کـردن     . گيرد  هاي تاريخي مورد توجه قرار مي       هعنوان نقطه شروع داد    هاست اما ب   يقضاوتحدودي  

 :شود  مطرح ميبيني پيش  با در نظر گرفتن مد Xj، دو پرسش در خصوص متغير قضاوت

 باشد به چه ميزان است؟ به عبارتي ديگر، ريسک          بيني  پيشتر از مد     شانس اينکه نتيجه پايين    -١

][مال اينکه  احت  تر،     پايين چيست؟ يا به صورت رسمي      رو به  jjj XprP μ≤=      باشد، چه ميزان است؟ در

 ـ    پاسخ در نظر گرفته مي      عنوان   ه درصد ب  ٥٠ ،صورتي که پاسخي به اين پرسش داده نشود        عنـوان   هشود که ب

 .باشد ارزش مرجع نيز مي



 ١٠

 در مقايـسه بـا نااطمينـاني تـاريخي کـه بـا انحـراف معيـار         بينـي  پـيش اطميناني مربوط بـه   نا -٢

باشـد کـه در       يک عامل ضرب مي    hjشود،     نشان داده مي   hj پاسخ با     شود، چه ميزان است؟     گيري مي   هانداز

شـود امـا اگـر اطلاعـات مشخـصي در             ارزش مرجع، واحد در نظر گرفتـه مـي        . شود  انحراف معيار ضرب مي   

بر آن اساس   hjباشد،  خصوص اين پرسش وجود داشته باشد، که نشان دهند نااطميناني کمتر يا بيشتر مي

 .شود تعيين مي

هـاي آسـيا،      در نتيجـه بحـران    . هاي فوق، واردات را در نظر بگيريـد        عنوان مثالي از پاسخ به پرسش      هب

 پايين است و هم اينکه نااطمينـاني نـسبت بـه نااطمينـاني تـاريخي بيـشتر                  رو به  هم داراي ريسک     بيني  پيش

 .نشان داد ١/٣=hj و =٦/٠Pj   باي فرضيبيتوان به صورت تقر ي را مباشد که اين دو مي

انـدکي در     اخـتلاف نظـر      در حـالي کـه    . اين شيوه کمي کردن نااطميناني به چند دليل اهميت دارد         

ها، نقطه مرجعي را بـراي بحـث         پاسخ ليکن وجود دارد،    ١/٢٩=hjصحيح است يا     ١/٣=hj  خصوص اينکه آيا  

توانـد در مقابـل اينکـه     هاي تاريخي مي ر نسبت به دادهدرصد نااطميناني بيشت ١٠تفاوت بين   . سازند  فراهم مي 

کمي کردن در اين . هاي تاريخي وجود دارد، مطرح گردد ني بيشتر نسبت به دادهدرصد نااطمينا ٣٠براي مثال 

 . نمايد شيوه، مباحث را روي موضوعات ايجادکننده نااطميناني و فروض مربوط به آن متمرکز مي

 ينانينااطمنسبت به  مورد نظر نااطميناني به چه دليلن است که يود اش ي که مطرح ميگريپرسش د

 ي در مقطـع زمـان     باشـيم مطمئن   در صورتي که       براي مثال،   باشد؟  مي شتريبهاي تاريخي     دادهمحاسبه شده از    

صـورت مطمئنـاً    ايـن   در  کنـد      در يک سـيکل تجـاري حرکـت مـي          ١ اقتصاد در مسير نقطه بازگشت     مورد نظر 

 . دشواري استار يبس نقاط بازگشت کار بيني پيش، چرا که وجود خواهد داشت بيشتري نااطميناني

د کـه   ي ـري را در نظـر بگ     يطيشـرا مثـال    يتوان عنوان نمود، برا     يز م ي را ن  يگرين ارتباط موارد د   يدر ا 

ر ز برگـزار گـردد کـه د       ي ـرد که قرار است در آن مقطـع انتخابـات ن          يگ  ي صورت م  ي مقطع زمان  ي برا بيني  پيش

 .حادث شودها  در سياست يت قابل توجهانتقالان امکان وجود دارد تا يصورت ا نيا

هـاي تـاريخي وجـود         از داده  ي کمتري نسبت به نااطمينـاني حاصـل       مچنين ممکن است نااطمينان   ه

 ي بـرا ي پـس از آن دليل ـ  ي، در افق زمـان    زني دستمزد تکميل شد    براي مثال هنگامي که دور چانه     . داشته باشد 

 . وجود نخواهد داشتافزايش دستمزدها  نسبت به ينانيمنااط

 يبـرا  استفاده نمود؟    )١( مشخص شده در رابطه      بيني  پيشهاي فوق در توزيع      توان از پاسخ    چگونه مي اما  

   :شود بندي شده است به صورت زير نشان داده مي که با پارامتر نااطميناني مقياسXj  واريانسن موضوع، يا

)٢                                                             )٧
, ))()(()( ttht jjjj σω = 

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
١- Turning Point 
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 ـ   . Xjعبـارت اسـت از انحـراف معيـار تـاريخي             tjσ)(که    طوري   به دسـت آوردن انحـراف      هبـراي ب

 را در نظـر  hj و   Pjيعنـي    ٣-١-٣و دوم مربوط به بخـش       هاي اول     ابتدا پاسخ به پرسش    ٢σ,j و   ١σ,jمعيارهاي

,)(،  )٧( که با توجه به رابطه       حگيريم با اين توضي     مي tjjω     با مشخص بودن hj   ٢( رابطـه . شـود    مشخص مـي( 

 :دهد که  نشان مي
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 : چنان انتخاب شوند که داشته باشيمبايست مي ٢σ,j  و  ١σ,jرو   از اين
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 :  خواهيم داشت)٤(و با توجه به رابطه 
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٢ tttttk jjjjj ωσσσσ =+−− 

 : محاسبه نمود)٩( و )٨(اساس معادلات  را بر٢σ,j  و  ١σ,jتوان  و با توجه به روابط فوق مي
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 :باشند  متناسب با روابط زير مي)٩( و )٨(روابط . درك اين عبارات ساده است
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 بـزرگ   hاي كـه      باشد به گونه    هاي انحراف معيار مي    بندي شاخص   داراي اثر مقياس   hرو عامل     از اين 

  شايد با مثال قبـل كـه تـا حـدودي ريـسك     Pاثر .  كوچك برعكسhرا افزايش خواهد داد و  ٢σ و١σهر دو   

 . بود بهتر درك گردد٠/٦=Pاي كه   پايين وجود داشت به گونهرو به

 بـالا و  رو بـه  ١σ  نتيجهدر و ١<P/(P-١) و ١>(P-١)/P خواهيم داشت    ٠/٦=P  در نظر گرفتن   با

٢σ  ١البته بزرگتر بودن    . بندي خواهند شد    پايين مقياس  رو بهσ   ٢ ازσ        به اين معنا است كه احتمال بيشتري 

 . پايين بيشتري وجود داشته باشدرو بهعبارتي ديگر ريسك  هوجود دارد تا در سمت چپ مد يا ب



 ١٢

  تورمبيني پيش توزيع -٢-٣

هـا     ارزيـابي  در قابـل تـوجهي       نقـش   از هاي تشخيصي  قضاوتطور که ديده شد      هماندر قسمت قبل    

 .ها بحث خواهد شد  در خصوص چگونگي تجميع اين ارزيابيبخشدر اين . برخوردار بودند

  تورمبيني پيش چولگي -١-٢-٣

 نـشان   )١( تورم نيز داراي توزيع دو بخشي كـه در رابطـه             بيني  پيشن فرض است كه     نقطه آغازي، اي   

πμ  ،πσداده شد با پارامترهاي      πσو   ١, ورم  ت ـ بيني  پيشبه مانند واريانس     tπμ)( تورم   بيني  پيش. باشد  مي ٢,

 به تـورم و بـدان       Xjهاي نااطميناني     رو مساله باقي مانده اتصال ارزيابي      از اين . دشو  ظر گرفته مي  داده شده در ن   

πσهاي  وسيله استخراج تخمين πσو  ١,  . است٢,

 بينـي   پـيش  مربوط به متغيرهاي کلان را به        بيني  پيشهاي   سش کليدي اين است که چگونه توزيع      پر

توان در      و تورم وجود دارد، مي      Xjکه فرض شود يک رابطه خطي بين متغيرهاي          درصورتي. م ارتباط دهيم  تور

با داشتن . عملي باشد رسد اين رويکرد غير اما به نظر مي.  را براي تورم استخراج کردبيني پيشاصل يک توزيع 

n  متغير Xj     نيازمند يک انتگرال ،n      هاي کم     بعدي هستيم، که حتي براي ارزشn    بسيار پيچيده خواهند بود  .

گونه توزيع شناخته شده ديگري که بتوان        يک توزيع دو بخشي نرمال يا هر       به طور قطع  علاوه، توزيع منتجه     هب

 .نخواهد بود  با تعداد محدودي پارامتر آنرا مشخص کرد،

 Xjهاي کـلان  در رويکرد حاضر در عوض فرض کليدي در خصوص اينکه چگونه نااطميناني در متغير       

 : اي که گيرد به گونه صورت مي يابد،  به تورم آينده اتصال مي

)١٠(                                                       
١

( ) ( ) ( )
n

j j
j

t t tπγ β γ
=

= ∑ 

دهـد کـه        نـشان مـي    )١٠(معادلـه   . باشند    مي  Xj متغيرهاي     چولگي jγچولگي تورم و   πγدر اينجا 

 .سازند  متاثر ميjβ تورم را با وزن Xjچولگي متغيرهاي کلان 

هـاي اقتـصادي ناشـي       اي آن از اسـتدلال        يک تخمين آمـاري اسـت، منطـق پايـه          )١٠(چه رابطه   اگر

 که در آن چولگي در هيچ      يآزمايش ابتدا، يک مورد     . نمود شريحت با مثالي ساده  توان   ين موضوع را م   يا. شود  مي

صورت چولگي در  دهد که در اين نشان مي) ١٠( معادله. کدام از متغيرهاي کلان وجود ندارد را در نظر بگيريد    

دوم، اگر چولگي منفي براي مثال در مـصرف وجـود داشـته باشـد، ايـن منجـر بـه                     . تورم وجود نخواهد داشت   

 فرض کنيد برخي ديگر از       در نهايت، . شود  منفي است، مي   تورم با توجه به اينکه وزن مصرف غير       چولگي منفي   

اينکه مجموع چـولگي مـصرف و دسـتمزد منـتج بـه             . متغيرها، نظير نرخ دستمزد، داراي چولگي مثبت باشند       

ن اهميـت نـسبي بـا        به اهميت نسبي آنها در تورم آينده بستگي دارد که اي            چولگي مثبت يا منفي تورم شوند،     

 . شوند   نشان داده ميjβ هاي وزن



 ١٣

باشند که با در نظر گرفتن يـک تغييـر در هـر            متغيرهاي کلان مي  تورم نسبت به    ، کشش   jβ ها وزن

بـه   بينـي   شپـي  افـق    در مدل اقتصادسنجي کلان و استخراج اثرات آن بر روي تـورم در             Xjکدام از متغيرهاي    

 .آيند دست مي

 :آيد  به دست مي)٦( از )٩( و )٨( از کسر رابطه )١٠(پارامترهاي چولگي سمت راست معادله 

)٢                                )١١، ١,( ) ( ) ( ) ( ( ) ( )).j j j j jt t t k t tγ μ μ σ σ≅ − = −% 

، tπσ)( گذشـته يبين ـ پـيش  و انحراف معيار خطاهـاي  )١٠( از معادله    tπγ)(با داشتن چولگي تورم   

πσتوان  مي πσ و ١,  از آن تعريـف شـدند       tπγ)( و tπσ)( کـه  )٦( و   )٤( بـا بـازخواني از        . را بـه دسـت آورد      ٢,

 :خواهيم داشت

)١٢(                     
٢٢ ٢

٢، ١، ١، ٢,( ) (١ ) ( ) ( ) ( ) ( )t k t t t tπ π π π πσ σ σ σ σ⎡ ⎤= − − +⎣ ⎦ 

)٢                                                             )١٣، ١,( ) ( ( ) ( )).t k t tπ π πγ σ σ= − 

 : خلاصه کرد)١٤(توان به صورت معادله  ، که ميوجود دارددو معادله و دو مجهول نجا يدر ا

)٢                                                                  )١٤
١، ١,( ) ( ) ٠t b t cπ πσ σ+ + = 

)(که  به طوري  kb πγ=  ١١/([  و[( ٢٢٢
ππ σγ +−−= kc . بـه دسـت     )١٤(  معادلـه   براي دو جواب

١,)(اين جواب براي  ). جواب ديگر منفي است   ( ، اما تنها يکي از آنها مرتبط خواهد بود        ديآ يم tεσ  توان در  را مي 

٢,)(ود، که از آن، گذاري نم  جاي)١٣( رابطه tεσآيد   به دست مي. 

  تورمبيني پيشواريانس  -٢ -٢-٣

 گذشته بيني پيش تورم داده شده در نظر گرفته شد، که از خطاهاي بيني پيشدر بخش قبل واريانس 

 قـرار   Xj بـه    توان اجازه داد تا اين واريانس تحت تاثير فروض مربـوط            با برخي فروض ديگر مي    . شد  محاسبه مي 

 :اص اگر فرض شود کهبه طور خ. گيرد
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 :آيد  به دست مي)١٨(اريانس آن از رابطه وت، در حالي که کو داده شده اس)٧(  رابطه در)١٧(واريانس رابطه 

, , ,cov[ ( ), ( )] ( ) ,i j i j i i j jX t X t tρ ω ω= 

).  بـستگي ندارنـد    tشود که به      فرض مي  (Xjو   Xiعبارت است از همبستگي بين       ji,ρدر رابطه فوق    

تـصور  اريـانس تجربـي     و از مـاتريس کو    ١ شده يبند  مقياسسخه  توان به صورت يک ن      اريانس را مي  وماتريس کو 

٢)(عبارت. باشد  هاي تشخيصي مي    هرگونه اختلاف بين اين دو نشانگر قضاوت       به طوري که  ،  نمود tεσ  واريانس

زايش  که بـا اف ـ    بيني  پيشعنوان بخشي از نااطميناني      هتواند ب    است و مي    Xjباشد که مستقل از      شوک تورم مي  

 . تفسير گردد  شود، رويم نااطميناني بيشتر مي چه جلوتر مي با توجه به اينکه هربيني پيشافق 

 ١٣٨٦ تورم سال بيني پيش اي  پنکهنمودار -٤

 به عنوان مثال انتخاب شـده       ١٣٨٦اي، سال     در مقاله حاضر به منظور استخراج عملياتي نمودار پنکه        

قابل توجـه اسـت کـه ميـانگين     . شود اي تورم سال مزبور ارائه مي      ار پنکه است که در ادامه نحوه استخراج نمود      

اند، به عنـوان مـد        بيني تورم به دست آمده      هاي پيش    که از مدل   ١٣٨٦بيني فصلي تورم سال       وزني نتايج پيش  

 .گردند شناسي ارائه شده استخراج مي توزيع مورد توجه قرار گرفته و پهناهاي نااطميناني با توجه به روش

 بـر  ي مبتن ـيهـا  ين ـيب شي موجود در پياننيانگر نااطمي نماي به نوعاي  پنکهنموداران شد يطور که ب  همان

 يرهايمتغ. گردند  يم م يشوند، ترس   ي لحاظ نم  يساز  که عمدتاً در مدل    يباشد، که با استفاده از اطلاعات آت        يمدل م 

نـرخ  , نـرخ ارز  , مت نفت يق, اند شامل  ه قرار گرفته   مورد توج  يناني نااطم يل پهنا ي که به منظور تشک    يکلان اقتصاد 

. باشـند  يد م ـ ي ـ و شـکاف تول    يانتظـارات تـورم   , يرشد اقتصاد , مت مسکن ي ق ,ينگينقد, مت واردات يق, يسود بانک 

 : شده استير طي مراحل زيع دو بخشي توزي پارامترهاييبه منظور شناسا,  اشاره شدهيشناس مطابق روش

  کلان يرهايک از متغيبه هرت تورم نسبت يحساسمحاسبه  •

 رها ين متغي ايخيار تاريانحراف معمحاسبه  •

   مذکوريرهايک از متغين هريي پارو به بالا و رو بهسک ي ريبرآورد قضاوت •

ا ي ـش  ي افـزا  بينـي   پـيش  ي دوره ها  ي ط يخيار تار ين انحراف مع  ينکه ا يقضاوت در خصوص ا    •

 .افتيکاهش خواهد 

 رهاي مربوط به متغينانيع نااطميتجم •

 رهايسک مربوط به متغيع ريتجم •

 ـــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــــ
١- Scaled Version 

)١٧( 

) ١٨( 



 ١٥

 تورم )يچولگ( ريسکنحوه محاسبه  -١جدول 

 γپارامتر گاما
ها رچولگي مربوط به متغي

 بيني پيش در پايان سال
 )ميانگين منهاي مد(

 بيني پيشچولگي تورم 
)ميانگين منهاي مد(شده  

 رو بهتعادل 
 )١(بالا

متغيرهاي رفتاري  

 قيمت نفت ٠/٨٠ ٠/٠٦- ٠/٣٥ ٠/٨٨-

 نرخ ارز ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 قيمت واردات ٠/٩٠ ٠/٠١ ٠/١٤ ٠/٩٨-

 شکاف توليد ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 قيمت زمين ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 نقدينگي ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 رشد اقتصادي ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 سود بانکي نرخ ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

 انتظارات تورمي ٠/٥٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠ ٠/٠٠

    -٠/٠٥     
 .باشند ي بر قضاوت ميارقام مبتن -١

رو که براي محاسبه آن ريـسک    , شود ابتدا چولگي توزيع تورم محاسبه مي     , براي محاسبه چولگي توزيع   

هريـک از    از اين مقدار چولگي مربوط به        س بالا به صورت قضاوتي براي هريک از متغيرها تعيين شده و سپ            به

 با مشخص شدن چولگي مربوط به هريک از متغيرها با در نظر گرفتن حساسيت تورم .آيد متغيرها به دست مي

 . به دست آمده است-٠٥/٠ در بررسي صورت گرفته چولگي شود؛ چولگي تورم محاسبه مي, نسبت به متغيرها

 )١( تورمينانينحوه محاسبه نااطم -٢جدول 

ت تورم نسبت به متغيرهاحساسي نااطميناني تاريخي   قضاوت در خصوص نااطميناني

 قيمت نفت ١/٥ ٠/١٧- ٠/٢٠٠

 نرخ ارز ١/٠٠ ٠/٠٤ ٠/٠٧٤

 قيمت واردات ١/٦ ٠/٠٨ ٠/٠٣٠

 شکاف توليد ١/٠٠ ٠/٠٤ ٠/٠١٨

 قيمت زمين ١/٠٠ ٠/١٩ ١/٧

 نقدينگي ١/٠٠ ٠/٢١ ٢

 رشد اقتصادي ١/٠٠ ٠/١٠- ٢

 ينرخ سود بانک ١/٠٠ ٠/٠١ ٠/٣٩

 انتظارات تورمي ١/٠٠ ٠/٤٣ ٠/٠٠
٥١٩٠/١  قضاوت خنثي     

 بيني پيشقضاوت  ١/٥٠٣٤    

 .دنباش يم  نگارندهيبرآوردها بر ي ارقام فوق مبتن-١  



 ١٦

نااطميناني تاريخي و حساسيت تورم نـسبت       , هاي قضاوت درخصوص نااطميناني    ضرب  از جمع حاصل  

ون در نظر گرفتن قـضاوت در خـصوص نااطمينـاني تـاريخي ايـن               بدشود و    ل مي  حاص ٥٠/١قدار  به متغيرها م  

براي محاسبه نااطميناني توزيع تورم اين دو مقدار بر هم تقسيم شـده و در نااطمينـاني                 . باشد  مي ٥٢/١ميزان  

 تورم لحـاظ    ينيب  شيع پ ي توز ينانيعنوان نااطم  هشود که ب    حاصل مي  ٨٦/٠شود که رقم       ضرب مي  )٨٧/٠( مدل

 .گردد يم

شود بـا در نظـر گـرفتن تـصوير            توزيعي که ترسيم مي   , يع دو بخش  ي توز ي مشخص شدن پارامترها   با

ها   چولگي و واريانس  . شود  ها، توليد مي    عنوان مد، واريانس و توازن ريسک      ه ب ) بر مدل  ي مبتن بيني  پيش( مرکزي

بـا ايـن   . شـوند  يابي مي ون فصلي در  اي   پنکه نمودارشوند و سپس براي       رو ارزيابي مي    براي تصوير يک سال پيش    

 .شود کار توزيع مربوطه ترسيم مي

ن رو، در مـورد بيـا      بيني پيش    فصل پيش   چهار بيني تورم در هر نقطه در       دست آوردن توزيع پيش    با به 

 براي رسيدن به ملاکي که اطلاعاتي در خـصوص کـل            اي   پنکه نمودار. گيرد گرافيکي آن نيز انتخاب صورت مي     

 .ن ادعاي جعلي درجه بالاي دقت، انتخاب شده استبيني بدو توزيع پيش

بخـش  . افـت ي دسـت  اي  پنکهنمودار نسبت به يتوان به درک بهتر يم )٣( و )٢(نمودارهاي با توجه به 

بـا تـابع    ) ت نشان داده شـده اس ـ     )٥( نموداربراي مثال خطوط سياه ضخيم در       ( هر دوره زماني    در نمودارعمودي  

ارتفـاع  . نشان داده شـده اسـت      )٢( نمودار در    احتمال ي تابع چگال  اين.  متناظر است   دوره چگالي احتمال براي آن   

از . باشـد   متناسب با احتمال اينکه تورم يک ارزش ويژه را در آن دوره زماني به خود اختصاص دهد، مـي                  تابع فوق   

 . آن با مد مرتبط استکه به طوريرو، تصوير مرکزي متناظر با اوج توزيع است،  اين

  درصد١٠ توزيع احتمال مقطعي تورم با فواصل اطمينان -٢ ارنمود

 

کننده احتمال نسبي تـورمي اسـت         غلظت رنگ منعکس   شود که   تفسير مي  اين صورت    نمودار فوق به  

دو نقطـه بـا     . گيـرد   براي ترسيم پهناها، قاعده زير مورد استفاده قـرار مـي          . گيرد  که در يک پهناي ويژه قرار مي      



 ١٧

سپس دو نقطه فوق به طـور همزمـان از          . شود، هر کدام در يک طرف مد        ان نشان داده مي   چگالي احتمال يکس  

 درصـد توزيـع در يـک فاصـله          ١٠ که هاي چگالي احتمال، تا هنگامي     شوند با حفظ يکساني ارزش      مرکز دور مي  

تـرين رنـگ     غلـيظ آن پهنا با. شوند  بيروني مشخص ميهاي مرکزي واحد وجود داشته باشد، با اين دو نقطه لبه  

تـا  ) هنوز با حفظ چگالي احتمال يکـسان  ( دو نقطه فوق بار ديگر در هر دو طرف پهناي اوليه          . شود   مي مشخص

شوند، در اين هنگام يک جفت از          درصد ديگري از توزيع به توزيع اوليه افزوده شود از هم دور مي             ١٠زماني که   

شـوند، امـا      آميـزي مـي     هـاي يکـساني رنـگ      ا رنگ اين دو پهنا ب   . شوند  پهناها در هر دو طرف مرکز مشخص مي       

 .يابد  درصد توزيع پوشش داده شود ادامه مي٩٠اين کار تا زماني که . هاي اوليه تر از رنگ روشن

 ١٣٨٦در سال  تصوير تورم -٣نمودار
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 :باشد هاي زير مي  همواره داراي ويژگياي  پنکهنمودار

 .داردوجود ) هشت( طرف پهناي مرکزي در هر  رنگتعداد برابري از پهناهاي قرمز -١

هـا   دهند، امـا در صـورتي کـه ريـسک     درصد از توزيع را پوشش مي  ٢٥ا    ي ١٠هر جفت از پهناها      -٢

 ). دهنده فواصل احتمال نابرابر است که نشان(باشند  اي عرض يکساني نميدارهم رنگ نامتوازن باشند، پهناهاي 

 . ترين رنگ قرار دارد چرا که آن با مد رابطه دارد ظتصوير مرکزي همواره در پهناي با غلي -٣

هايي که به ميزان زيادي نامتوازن هستند، ميانـه و ميـانگين ممکـن اسـت خـارج از                     براي ريسک  -٤

 .شود ديده مي )٤( نمودارطور که در  پهناي با رنگ غليظ قرار داشته باشند، همان

صورتي که احتمال اينکه تورم در پهناهـايي کـه از           ها در     بيني، سايه   در هر زمان خاص در دوره پيش        

بيني  اما در صورتي که عدم اطمينان با افق پيش. شوند تر مي گيرد کاهش يابد، روشن باشند قرار  مرکز دورتر مي

توانيم طي زمـان      ، همچنين مي  ) مقايسه کنيد  )٥( نموداردر  را   فصل اول تا چهارم   هاي    توزيع( افزايش پيدا کند  

با يک نمودار سه بعدي نشان داده شده اسـت           )الف ٦( نموداراين کار به طور ضمني در       . را تغيير دهيم  ها    سايه



 ١٨

کند که اطمينان کمتـري در   اين نمودار تاکيد مي) زني سايه( آميزي رنگ. که احتمال در بردار عمودي قرار دارد    

دي، افـزايش نااطمينـاني بـا       در نمـودار دو بع ـ    .  نسبت به يک فصل پـيش رو وجـود دارد          فصل چهارم خصوص  

 .اند تر شدن پهناها نشان داده شده عريض

                           نموداربيني  گرايش مرکزي توزيع احتمال پيش-٤نمودار 

 

 ١٣٨٦توابع چگالي احتمال تورم -٥نمودار 

 

 

 

 

 

 
 

پيش طور که     اناول اينکه هم  . تا حدودي تصورهاي مشترک اشتباهي در خصوص نمودار وجود دارد         

) مد( دوم اينکه، تصوير مرکزي   . دهد  درصد احتمال را پوشش نمي     ١٠٠ اي  نمودار پنکه توضيح داده شد،    از اين   

اگر چه آن همواره در داخل آن قرار دارد و معمولاً نزديـک بـه               ( دشبا  ترين رنگ نمي    لزوماً مرکز پهنايي با غليظ    

بينـي نـشان داده شـود کـه بـا       تواند براي بيـان يـک توزيـع پـيش      مياي  پنکهنمودار اگرچه    سوم،). مرکز است 

  بيان يک توزيع ذهنيحاضراند، رويکرد  يک مدل توليد شده سازي تصادفي از هاي صرفاً آماري نظير شبيه روش

 .هاي اقتصادي و قضاوت است براي تصوير تورم مبتني بر تحليل) فردي(

چهـار   ي تورم بـرا بيني پيش احتمال ي توابع چگال,لاعات فوق مدل و اطي ذاتينانيبا در نظر داشتن نااطم  

 ي پهناهـا  طور که در شکل نشان داده شـده اسـت بـه منظـور اسـتخراج                همان. م شده است  ي ترس ١٣٨٦سال  فصل  

 .  استاي  پنکهنمودارانگر ي درجه چرخش داده شده و به شکل ساده ب٩٠ن توابع يا, ينانينااطم



 ١٩

 اي  پنکهدارنموم ي ترسفرآيند -٦نمودار 
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 اي  پنکهنمودار: چين خطوط نقطه

  براي هر دورهبيني پيشتوزيع : خط منحني

 بيني پيشميانگين توزيع : خط تيره

  منطقه بحراني: منطقه تيره رنگ

 نياحتمال قرار گرفتن تورم در فواصل مع -١-٤

لذا به , باشد يع نرمال ميباشد که متفاوت از توز ي ميي پارامترهاي دارايع دو بخشينکه توزيه ابا توجه ب

مپسون استفاده ين از قاعده سي احتمال قرار گرفتن تورم در فواصل معيعبارت ها بيمنظور محاسبه انتگرال 

سطح  از ين مناسبيپسون تخمميقاعده س,  کوچک باشد[a,b] که فاصله انتگرال  يصورت در يعبارت هب. شود يم

 از ي به تعداد کوچکتر[a,b]ن صورت که فاصله يبه ا .)٧نمودار ( دهد يارائه م احتمال ير تابع نمودار چگاليز

ج يع نتايبا تجم, شود يک از فواصل به کار برده مي هريمپسون برايسپس قاعده س. شود يم ميفواصل تقس

مپسون ي سيبي اصطلاحاً قاعده ترکيريگ وه انتگرالين شيبه ا. ديآ يم کل فاصله به دست ين از انتگرال برايتخم

 :باشد يل مي آن به شرح ذي که فرمول محاسبات،شود يگفته م

)١ )١٩ ٢ ٣ ۴ ١( ) [ ( ) ( ) ۴ ( ) ٢ ( ) ۴ ( ) ( )].
٣

b

n na

hf x dx f x f x f x f x f x f x−≈ + + + + + +∫ L 

 



 ٢٠

 x تابع چگالي احتمال -٧نمودار 

 

 مختلف در فصول مختلـف سـال        يها احتمال قرار گرفتن تورم در بازه     , مپسونيبا استفاده از قاعده س    

 . و در جدول آمده است شدهه محاسب١٣٨٦

 )درصد(ها و خدمات مصرفيتورم شاخص قيمت کالا -٣جدول 

 فصل چهارم فصل سوم فصل دوم فصل اول 

 ١٧/٦٥ ١٨/٣١ ١٨/٥٥ ١٧/٠٢ مد

 ١٧/٦١ ١٨/٢٨ ١٨/٥٣ ١٧/٠١  ميانه

 ١٧/٦٠ ١٨/٢٧ ١٨/٥٣ ١٧/٠١  ميانگين

 ٠/٨٨ ٠/٦٦ ٠/٤٤ ٠/٢٢ واريانس

 ٠/٠٥- ٠/٠٤- ٠/٠٣- ٠/٠١- چولگي

 هاي تعيين شده  تورم در کرانهبيني پيشاحتمال واقع شدن  -٤جدول 

}Pr. {<٠/٠ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪١٤٪ 

}Pr. {٠/٢ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪١٥ - ٪١٤٪ 

}Pr. {٣/٥ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪٠/٠ ٪١٦ - ٪١٥٪ 

}Pr. {٢١/١ ٪٢/٨ ٪٠/٠ ٪٤٨/٢ ٪١٧ - ٪١٦٪ 

}Pr. {٤٢/٥ ٪٣٠/٨ ٪١١/٨ ٪٥١/٨ ٪١٨ - ٪١٧٪ 

}Pr. {>٣٢/٦ ٪٦٦/٣ ٪٨٨/٢ ٪٠/٠ ٪١٨٪ 

}Pr. {>Mode ٤٨/٢ ٪٤٨/٢ ٪٤٨/٢ ٪٤٨/٢٪ 

}Pr. {<٦٧/٤ ٪٣٣/٧ ٪١١/٨ ٪١٠٠/٠ ٪١٨٪ 

. باشـد  ي احتمال نامتقارن و چولـه م ـ يع تابع چگاليشود توز  يمشاهده م  )٣( که در جدول   طور  همان

 تـورم   بيني  پيشانس  ين وار ي همچن .تصاص داده است  ن مقدار را به خود اخ     يشتري در فصل چهارم ب    ين چولگ يا



 ٢١

 در فـصل    ٨٨/٠ يعن ـين مقدار خود    يشتريافته است و به ب    يش  ي افزا بيني  پيش يز با افزوده شدن بر افق زمان      ين

 ، نـشان داده شـده اسـت       )٤ ( در جدول  که طور   همانصورت گرفته    با توجه به محاسبات      .ده است يچهارم رس 

شتر از ي ـدرصـد، ب  ١٧-١٨ يها بازه ب در فصول اول، دوم، سوم و چهارم دري به ترتن احتمال وقوع تورم  يشتريب

 . دنباش ي درصد م١٧-١٨ن يو ب  درصد١٨شتر از ي درصد، ب١٨

 گيري  نتيجه-٥

 ي که استراتژي مرکزيها اکنون در اکثر بانک ها هم بيني پيشن ي ايناني تورم همراه با نااطمبيني پيش

 شده يگذار ر هدفي بازگرداندن تورم به مسي براي پوليها استيب سي تعقاند و در دهيز را برگ تورميگذار هدف

هاي قـضاوتي متغيرهـاي       ارزيابيدرونزا نمودن    حاضر هدف عبارت بود از       گزارشدر  . شود  يمنتشر م باشند،    يم

شـد تـا توزيـع      هـاي تشخيـصي تـلاش         سپس با انجام اين ارزيابي    . دهند  كه تورم را تحت تاثير قرار مي       يكلان

 . تورم استخراج گرددبيني پيشاحتمال مربوط به 

كـلان يعنـي چـولگي       يرهـا يمتغهـاي مربـوط بـه          نشان داده شد كه توازن ريـسك       ن منظور ي ا يبرا

ارزيـابي ريـسك مربـوط بـه        . ازن ريسك تورم ارتباط داده شود     تواند به تو     مي رهاين متغ ي مربوط به ا   يها  توزيع

 . باشد يرها مين متغي ايخي تاريها ز دادهي و ن بر قضاوتيبتنم عمدتاً متغيرهاي كلان
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 ١پيوست 

 از  (RPIX)باشند که تابع چگالي احتمال نرخ تورم          هاي تورم مبتني بر اين فرض مي       اي   پنکه نمودار

را به صورت يک تابع چگالي نرمالي تصور کنيم که براي چولگي به  توانيم آن کند، که مي  تبعيت مي٢PNيک 

 :توان به صورت زير تعريف کرد ي را م٢PNتابع چگالي احتمال . طور خاصي تعديل شده است
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نـشان  μباشد کـه بـا        ترين ارزش يعني مد مي      اولي محتمل . باشد  اين تابع چگالي داراي سه پارامتر مي      

 اسـت  σپارامتر سـوم،  . باشد که بيانگر شاخصي از چولگي يا عدم تقارن است     مي γپارامتر دوم، . داده شده است  

اين پارامتر به ميـزان زيـادي بـه انحـراف معيـار             . کند  که عدم اطمينان يا پراکندگي متغير تصادفي را تشريح مي         

رو، در   از ايـن  . مورد خاصي کـه چـولگي صـفر اسـت         باشد، به استثناي      يابد اما همان انحراف معيار نمي       ارتباط مي 

 σ و انحـراف معيـار       μ متقارن بودن و معادل با يک نرمال ميانه و مـد             ٢PN باشد، چگالي    γ=٠صورتي که   

  نمـودار  اي  پنکـه نمودار در  به طوري که   چولگي دارد    ،بالاتر تورم هاي    به سوي ارزش   γ   ، pdf>٠ اگر   اما. است

 .  چولگي دارد،تر تورم هاي پايين  به سوي ارزشγ ،pdf<٠  نشان داده شده است و اگر ٥

شود، بانک همچنين بر روي سايت خـود           منتشر مي  اي   پنکه نمودارکه   که گفته شد هنگامي   طور همان

بانـک ارزش مربـوط بـه هـر سـه      . کنـد  گزارش مي  مبتني بر آنها استاي  پنکهنمودار که  رامترهاييارزش پارا 

 افـق زمـاني   ٩را بـراي هـر کـدام از    ) باشـد   چولگي برابر با اختلاف بين ميانه و مد مي      (گفته شده     پارامتر پيش 

 ارزش MPC ينکـه پـس از ا . کنـد  شـوند منتـشر مـي     بيني که از فصل جاري تا هشت فـصل آينـده مـي              پيش

بيني کامل شده و اطلاعات       هاي زماني را مشخص کرد، سپس مدل پيش         پارامترهاي مربوط به هر کدام از دوره      

 .شوند مورد نياز از آن معين مي

 
 



 ٢وست يپ
 كـه   طوري    تا يك مثال فرضي را در نظر بگيريد به         استتر    هاي نرمال دو بخشي ساده      براي تشريح ويژگي  

 . تورم وجود داشته باشدبيني پيشيين قدرتمندي حول  پابه روريسك 

][٧.٠ تورم عبـارت باشـد از        بيني  پيش پارامترهاي توزيع     فرض كنيد تجميع ريسك    =≤ πμπpr .

 : نشان داده شده استزيرتوزيع نتيجه شده در شكل 

 توزيع چوله

 

 ٧٠ سـمت چـپ مـد در حـدود           شـود در    طور كه ديده مي    همان. دهد  چين، مد را نشان مي     خط نقطه 

از . باشـند    درصـد احتمـال مـي      ٥خطوط ممتد در سمت چپ و راست مد حاكي از           . درصد احتمال وجود دارد   

 .باشد  درصد مي٩٠رو در بين اين دو خط ممتد فاصله اطمينان  اين

گيـرد    شكل فوق به منظور نشان دادن اينكه چگونه نرمال دو بخشي تحـت تـاثير چـولگي قـرار مـي                     

دو نکته در اينجا قابل بيان است؛ اول اينکه دو منطقه بيروني سطح اطمينان داراي اشـكال                 . يم شده است  ترس

 . متفاوتي هستند و دوم،  بيشتر فاصله اطمينان در سمت چپ مد قرار دارد

هاي توزيـع آن اسـت كـه احتمـال اينكـه نتـايج در فاصـله اطمينـان            شيوه ديگر براي تشريح ويژگي    

 ٢ و   ١ درصد، بـين     ١توان احتمال اينكه تورم كمتر از         مي   براي مثال    .يرند در نظر گرفته شوند    مشخصي قرار گ  

گيـرد    اي براي تورم كه بانك مركزي سوئد در نظـر مـي              فاصله نوسان. درصد و نظاير آنها باشد را محاسبه نمود       

ππبين يك تا سه درصد است كه احتمال آن به صورت  df∫
٣

١

 .شود ه ميمحاسب)(
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Abstract 

The paper tries to show how the balance of risk for various macro variables 
could be linked to inflation uncertainty. In other words, we will show how inflation 
uncertainty is implied by uncertainties in macroeconomic variables and this function is 
important in the evaluation of inflation expectation formation, as inflation expectation 
has a high elasticity with respect to changes in the other macroeconomic variables 
which could lead to derivation of fan charts for inflation forecast. The standard 
deviation and the skewness of distribution functions of macroeconomic variables can 
normally be derived from historical observations of these variables. However, this study 
concentrates on judgmental uncertainties irrelevant to past historical performance of 
macroeconomic variables which may lead to lower or higher uncertainties in the 
variables. Moreover, the judgmental evaluation of risk balances (symmetry/asymmetry 
of risks) in terms of macroeconomic distribution function skewness could be evaluated. 
In conclusion, the fan chart of inflation forecast on quarterly basis is provided. 

Keywords: Inflation Forecast, Fan Chart, Inflation Uncertainty, Two-piece Normal 
Distribution, Skewness 

 

 



 پژوهشهايي که تاکنون انتشار يافته است
 

 بيني حجم نقدينگي و شاخص قيمتها با روش باکس و جنکينز پيش -١شماره 
  بهاي انرژي در ايران و جهان-٢شماره 
 ١٣٥٣-٧٤ بررسي پس انداز ملي در ايران طي دوره -٣شماره 
  واگذاري سهام شرکتهاي دولتي-٤شماره 
 ١٣٧٥-٩٩بيني درآمدهاي ارزي حاصل از صادرات نفت خام طي دوره   پيش-٥شماره 
  تحولات اخير در بازار نفت و اثرات آن بر اقتصاد ايران-٦شماره 

  ماليات بر ارزش افزوده-٧ره شما
  شکاف توليد و متغيرهاي موثر بر آن در اقتصاد ايران-٨شماره 
  محاسبه نسبت کفايت سرمايه بانکهاي تجاري و تخصصي درنظام بانکي ايران-٩شماره 
  نکاتي در مورد حساب ذخيره تعهدات ارزي-١٠شماره 
  توسعه و تجربه ايران آزادسازي تجارت خارجي در کشورهاي در حال-١١شماره 
  سازوکار عرضه پول در اقتصاد ايران-١٢شماره 
  مستقيم خارجيگذاري  سرمايه-١٣شماره 
 گذاري و توليد در اقتصاد ايران با تاکيد بر بخشهاي صنعت و معدن و کشاورزي  بررسي تاثير اعتبارات بانکي بر سرمايه-١٤شماره 
 ي در ايران بررسي وضعيت معافيتهاي ماليات-١٥شماره 
 سازي  خصوصي-١٦شماره 
  تسهيلات تکليفي و اثرات آن بر سيستم بانکي کشور -١٧شماره 
  بررسي تاثير حذف يارانه برخي کالاهاي اساسي بر دهکهاي درآمدي به تفکيک خانوارهاي شهري و روستايي-١٨شماره 
  بررسي وضعيت چکهاي بانکي در شبکه بانکي کشور-١٩شماره 
 ررسي وجود حباب قيمتي در بورس اوراق بهادار تهران طي سالهاي اخير ب-٢٠شماره 

 P∗بيني تورم  بررسي رابطه تورم و پول در اقتصاد ايران براساس مدل پيش-٢١شماره 
  تجاري کردن کشاورزي در ايران-٢٢شماره 
 اي نفتي و گاز در ايرانه فرآورده,  مکانيسم وصول درآمد حاصل از صادرات نفت-٢٣شماره 
 وري در اقتصاد ايران  بررسي بهره-٢٤شماره 
 هاي حسابداري و ملاحظات سياستي  تغيير در ارزش داراييهاي خارجي بانک مرکزي رويه-٢٥شماره 
  نقش بانک مسکن در تامين مالي مسکن-٢٦شماره 
  ابعاد گوناگون فقر در ايران-٢٧شماره 
 ايي تامين مالي مسکن در ايران بازار رهن و نارس-٢٨شماره 
  اندازه دولت در اقتصاد ايران-٢٩شماره 
 هاي فضاي کسب و کار در ايران و جهان اي شاخص  بررسي مقايسه-٣٠شماره 
  تورم، نااطميناني تورم و پراکندگي قيمتهاي نسبي در ايران-٣١شماره 
 مهاي تور  بيني  کاربرد الگوريتم ژنتيک در ترکيب پيش-٣٢ شماره

 المللي هاي بين وري و جايگاه ايران در مقايسهآ هاي کمي نمودن فن  شاخص-٣٣شماره 
 بيني تورم  استخراج پهناهاي نااطميناني پيش-٣٤شماره 

 
 
 
 
 
 
 
 


