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  چكيده
تلاش .  تورم در رديف حادترين مشكل اقتصادي كشورهاي مختلف قرار گرفت١٩٧٠در دهة 

  همچنين نرخ ارز . رديدً با نرخ تورم بالا توأم گ  كشورهاي جهت دستيابي به نرخ رشد بالاتر عموما
  بيش از پيش به عنوان عامل كليدي و مهم در سياسـگذاريهاي اقتصادي خودنمايي كرد و اثرگذاري 

بنابراين ضرورت دارد رابطه . و اثرپذيري نوسانات نرخ ارز بر تورم جزء مباحث رايج اقتصادي درآمد
زايي  هدف اين مقاله بررسي تورم. بين نرخ ارز و تورم مورد بررسي و تحليل تجربي قرار گيريد

 نوسانات نرخ ارز اثر -١: بدين منظور فرضيات زير مطرح گرديد. نوسانات نرخ ارز و شدّت آن است
   شدّت اثرات نرخ ارز بر تورم -٣. گردد  تورم موجب نوسانات نرخ ارز مي-٢. زايي دارد تورم

ي اقتصادسنجي و آماري و ارائه با استفاده از روشها. هاي قيمتي متفاوت است بر حسب شاخص
   و با طرح ١٣٧٨ تا ١٣٣٨الگوي مناسب فرضيات فوق در مورد اقتصاد ايران براي دورة زماني 

. دو سناريو اطلاعات سري زماني بر حسب سال و اطلاعات سري زماني بر حسب ماه آزمون گرديد
هاي آماري   اطلاعات از سالنامهشد و آمار و  محاسبه كلية متغيرها ماهانه يا سالانه بر حسب ريال

اي  آوري گرديده و روش كار نيز كتابخانه هاي بانك مركزي جمع سازمان برنامه و بودجه و آمار نامه
نتايج حاكي از آن است كه نرخ ارز باز آزاد بر تورم اثر مثبت داشته اما شدت اثر بر حسب . باشد مي

  م حاصل از كالاهاي وارداتي نيز بر نرخ ارز همچنين تور. هاي مختلف قيمتي متفاوت است شاخص
  . باشد اثر مثبت دارد اما تورم داخلي فقط در سالهايي كه مقدار آن بالاست بر نرخ ارز اثرگذار مي

  
  هاي كليدي واژه

  تورم، تورم وارداتي، تورم داخلي، نرخ ارز، نرخ ارز بازار آزاد، نرخ ارز رسمي، نوسانات 
  .نرخ ارز، شاخص قيمتي

  
  
  

  .استاديار دانشگاه مازندران* 
  .كارشناس ارشد علوم اقتصادي مؤسسة اعتباري سامان **
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  مقدمه
پول  خريد ها و يا كاهش مستمر قدرت  تورم كه افزايش مداوم سطح عمومي قيمت

  پيدايش   و با١٩٧٠ در دهة. رود است از جمله حادترين مشكلات اقتصادي به شمار مي
  هاي اقتصادي  ها به عنوان هدف اساسي سياست ثبيت قيمتفشارهاي تورمي شديد ت

  متعاقب آن حجم عظيمي از ادبيات اقتصادي . مورد توجه اقتصاددانان قرار گرفت
. به ماهيت و علل تورم و سياست اقتصادي مناسب براي درمان تورم اختصاص يافت

 به هاي گذشته، جهت دستيابي همچنين تلاش كشورهاي در حال توسعه طي دهه
از طرف ديگر اثرگذاري . هاي رشد بالاتر، عموماً توأم با نرخ تورم بالا بود نرخ

نرخ . ترين مباحث درآمد نوسانات ارز بر آن در سطوح كلان به صورت يكي از رايج
اي، تجهيزات  كنندة قيمت مواد اوليه، كالاهاي واسطه ارز جزء مهمترين عامل تعيين

  ت و با توجه به وابستگي بالاي توليد اي و كالاهاي نهايي اس سرمايه
  . گيري فشارهاي تورمي مؤثر باشد رسد در شكل و مصرف به واردات، به نظر مي

هاي ارزي، متغير نرخ ارز بيش از پيش به عنوان  به دليل تغيير و تحول عميق در نظام
  آن هاي اقتصادي خودنمايي كرده و تأثير نوسانات  عامل كليدي و اثرگذار در سياست

بنابراين ضرورت دارد اين موضوع . بر تورم، از مباحث رايج اقتصادي شده است
   طرف شناخت علل بروز تورم  يك  از  مورد بررسي و تحليل تجربي واقع شود؛ زيرا

باشد و از طرف ديگر نوسانات نرخ ارز اهميت  به عنوان يك معضل همواره مدنظر مي
تواند  العادة آن بر انتظارات مردم مي ير فوقبسيار زيادي داشته و با توجه به تأث

  .باشد دهندة تورم  شتاب
زايي نوسانات نرخ ارز و شدّت آن و همچنين تعيين   هدف اين مقاله بررسي تورم

  هاي ارزي تأثيرات تورمي كمتري در جامعه  مسيري است كه طي آن سياست
نات نرخ ارز اثرات  نوسا-١: فرضيات مطرح شده عبارتند از. باشد داشته  درپي 
 شدّت -٣گردد؛  ارز مي ت نرخ  تورم موجب نوسانا-٢زا در اقتصاد ايران دارد؛  تورم

با استفاده از روشهاي . حسب شاخص قيمتي متفاوت است اثرات نرخ ارز بر تورم بر
براي . شوند اقتصادسنجي آماري و اراية الگوي مناسب فرضيات فوق آزمون مي

ارز و همچنين ارتباط بين نوسانات نرخ ارز و تورم دو سناريو نشان دادن رفتار نرخ 
سناريو اول اطلاعات سري زماني برحسب سال و سناريو دوم : گردد مطرح مي
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  هدف از تفكيك سري زماني فوق . باشد اطلاعات سري زماني بر حسب ماه  مي
  ورم  ارز و ارتباط آن با ت و بررسي هر كدام، شناسايي هرچه بهتر رفتار نرخ

مطالعه محدود به اقتصاد ايران است و دورة زماني آن   اين .در اقتصاد ايران است
كلية متغيرهاي ماهانه يا سالانه برحسب .  را دربر مي گيرد١٣٧٨ تا ١٣٣٨هاي  سال

   آماري سازمان برنامه و بودجه هاي سالنامه از   اطلاعات  ريال محاسبه شده و آمار و
  . باشد اي مي آوري شد و روش كار نيز كتابخانه مركزي جمعهاي بانك  و آمار نامه

  
  پيشينة موضوع

 در چارچوب الگوي كنيزي، اثرات انقباضي كاهش ارزش اسمي  )١(كروگمن و تيلور
  ها، كاهش پول را بررسي كرده، نشان دادند در صورت وجود كسري تراز پرداخت

واقعي را  گردد و درآمد  ها مي ارزش اسمي پول، موجب افزايش سطح عمومي قيمت
  .دهد كاهش مي

بندي نرخ ارز را به اين معنا كه ارزش اسمي   سياست شاخص)٢(مكينون و ماتيسن
  .شود، ارزيابي كردند پول داخلي به تورم ارتباط داده مي

هاي نه كشور آسيايي در حال توسعه، اثرات   با استفاده از داده)٣(رانا و داولينگ
خ ارز را بررسي كردند و به اين نتيجه رسيدند كه تغييرات نرخ تورمي تغييرات در نر

كشورها  قيمت در آن  باشد و افزايش دار نمي پول بر نرخ تورم معني ارز و بازار عرضة
  .ناشي از تورم وارداتي يا ازدياد قيمت كالاها و خدمات وارداتي است

  كشورهاي   در  ليهاي ما  بر اين نكته تأكيد كرد كه محدوديت)٤( روجاس سوارز
هاي  و شوكمدت كاهش ارزش پول  حال توسعه، در ماهيت و چگونگي اثرات كوتاه در

  .كند ها و ذخائر ارزش كشورها نقش اساسي ايفا مي پولي بر ميزان توليد، سطح قيمت
   نشان دادند وجود تورم قابل ملاحظه در اقتصاد تركيه )٥(اونيس و اوزماور

  آنان همچنين . گردد حجم پول و ميزان صادارت توجيه ميدر ارتباط با نرخ ارز، 
  .به وجود رابطة متقابل بين نوسانات نرخ ارز و تورم پي بردند

سازي نرخ ارز در بازار رسمي و بازار آزاد   به اين نتيجه رسيد كه يكسان)٦(پينتو
ان داد  نش )٧(موريس. گردد تواند به افزايش نرخ تورم در حالت رشد يكنواخت منجر مي
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وقتي كاهش ارزش پول داخلي در بازار رسمي، از طريق فرايند ايجاد پول، موجب 
  .شود كاهش حجم پول گردد، نتيجة به دست آمده توسط پينتو معكوس مي

   رابطه  خالص داخلي و تورم را در  منشا تغييرات در توليد نا)٨(راجرز و وانگ
  ها مورد بررسي قرار دادند   داراييهاي بازار هاي نرخ ارز، رشد پول و شوك با شوك

 بودجه  هاي مالي و پولي، كسري و نتايج حاكي از آن است كه ارتباط قوي بين شوك
  .هاي نرخ ارز وجود دارد  نرخ تورم در مقايسه با اثرات ناشي از شوك و

نشان داد پس از انقلاب تمام متغيرها در معادلات ) ١٣٧٢(محسن بهمني اسكويي 
همچنين نتيجه گرفت هرگونه افزايش . ها همبستگي متقابل دارند ي و قيمتموازنة تجار

  .توليد داخلي ضد تورمي بوده ولي تقليل ارزش خارجي پول تورمي است
  هاي  مدت نشان داد در نتيجة شوك با روشي همجمعي در بلند) ١٣٧٤(ياوري 

    يابد  مي  افزايشنسبي كالاهاي داخلي هاي  و تاثير روش نرخ ارز، قيمت درآمد نفتي 
. همبستگي منفي قوي بين نرخ واقعي ارز و نوسانات درآمد داخلي وجود دارد  و 

هاي اقتصادي به طور  ارز پس از انقلاب را با واقعيت  سياستهاي تثبيت نرخ بنابراين
  .بيند كامل و با نرخ واقعي ارز به طور اخص ناسازگار مي 

  ي را بر توليد، تورم و نرخ ارز بررسي كرد هاي مال تأثير سياست) ١٣٧٤(درگاهي 
و به اين نتيجه رسيد كه سياست انبساط پولي به منظور تأمين كسري بودجه مثل 

شود و به اين ترتيب نرخ تورم را  افزايش حجم پول باعث تشديد افزايش نرخ ارز مي
  .دهد شدّت بخشيده، توليد را كاهش مي

   يافته رخ واقعي ارز را در كشورهاي توسعهمهمي از نوسانات ن بخش) ١٣٧٥( ختايي
ناشي از نوسانات نرخ اسمي ارز دانسته حال آنكه در كشورهاي در حال توسعه 

  هاي كلان اقتصادي مناسب نرخ فرايندة تورم را  كاهش نرخ ارز در غياب سياست
  .به دنبال دارد
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  يي براي تعيين درجه ايستاADFنتايج تجربي آزمون .  ١جدول شمارة 
  

مقدار برآورد    متغير
  شده

سطح 
  موردپذيرش

تعداد 
  وقفه

درجه 
  ايستايي

  نرخ  I)٠(  ١  %١  -٥١/١  درصد
 I)١(  ١  %١  -٣٣/٤  تفاضل  ارزرسمي

  نرخ ارز I)٠(  ١  %١  -٢٠/٤  درصد
 I)١(  ١  %١  -٥١/٤  تفاضل  بازارآزاد

  شاخص  I)٠(  ١  %١  -٤٠/١  درصد
  قيمت 

 I)١(  ١  %١  -٧٢/٤  تفاضل  فروشي عمده

  قيمت شاخص I)٠(  ١  %٥  -١./٤  درصد
  كالاهاي

 I)١(  ١  %٥  -١٢/٤  تفاضل  وارداتي 

 قيمت  شاخص I)٠(  ١  %١  -٨٤/١  درصد
 I)١(  ١  %١  -٦٢/٤  تفاضل  فروشي  خرده

قيمت  شاخص I)٠(  ١  %١٠  -٤٧/٢  درصد
كننده   تعديل
ناخالص  توليد

 I)١(  ٣  %١٠  -٢١/٣  تفاضل  داخلي 

  حجم I)٠(  ١  %١٠  -٧٩/٢  درصد
 I)١(  ٤  %١٠  -٤٧/٣  تفاضل  پول

  نقدينگي I)٠(  ١  %٥  -٤٠/٢  درصد
 I)١(  ١  %٥  -٠٢/٣  تفاضل

  
  محاسبات محقق : منبع

  
  ها اراية الگو و يافته

هاي زماني متغيرهاي مورد بررسي از آزمون   براي ارزيابي خصوصيات سري
شة واحد در سري اين آزمون به بررسي وجود ري.  استفاده شده است)٩(ديكي فولر
نتيجه آزمون براي متغيرهاي موجود در معادله طي دورة زماني . پردازد زماني مي
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  براي اين كه معلوم شود . نشان داده شده است) ١( در جدول ١٣٧٨ تا ١٣٣٨
كند يا خير آزمون  آيا شكست ساختاري تغييري در درجه ايستايي متغيرها ايجاد مي

  :گردد گرسيون زير براي نرخ ارز بازار آزاد برآورد ميمعادلة ر. مربوطه انجام گرفت
)(DU)(DT)(LNEXFYt 57571 ++−β+α= 

 متغير مجازي DT57 متغير روند و T لگاريتم نرخ ارز بازار آزاد بوده و LNEXF كه
   و براي سالهاي قبل برابر صفر است t-TB برابر t>TBروند است كه براي سالهاي 

آزمون فرضية صفر .  مساوي يك است<٥٦tاي باشد كه بر   متغير مجازي ميDT57و 
 مربوطه tكميّت آمارة آزمون . وجود ريشة واحد در اين متغير آزمون گرديد

LNEXF(-1)  شود فرضية  است و با مراجعه به جدول مشاهده مي-٩٤/٢ برابر H0   
. نشان داده شده است) ١(روند لگاريتم نرخ ارز بازار آزاد در نمودار . شود رد نمي

در روند نرخ برابري ارز شكست ايجاد شده است،  به بعد ٥٧رغم اين كه از سال  يعل
در مورد ساير متغيرها .  داراي ريشة واحد استمتغير اين   شده،  براساس آزمون انجام

نيز همين نتيجه حاصل شد، لذا شكست ساختاري تغييري در درجة ايستايي متغيرها 
  .آورد به وجود نمي

  
  د زماني لگاريتم نرخ ارز بازار آزادرون. ١نمودار 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  هاي بانك مركزي و محاسبات محقق آمارنامه: منبع
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  ) ١١(واتسون- و آزمون همجمعي دوربين)١٠(يافته انگل و گرنجر تعميم آزمون 

دهد كه  هاي قيمتي انجام شد نتيجة حاصله نشان مي در مورد نرخ ارز و شاخص
به عبارت . باشند ي با تفاضل اول نرخ ارز همجمع ميهاي قيمت تفاضل اول شاخص

يعني اگر تورم روند تصادفي و . ديگر رشد نرخ ارز و تورم در بلندمدت همجمعند
  .كند ناايستا باشد اما در طول زمان نوسانات نرخ ارز را بخوبي دنبال مي

  
   )هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(نتايج الگو تصحيح خطا تورم . ٢جدول شمارة 

  و رشد نرخ ارز
  

تفاضل مرتبه دوم   )*(متغير
  نرخ ارز

)١ -(E  بردار مجمعي  

  -٥١٧/٠  -٢٠٩/٠  ٠٠٨٠٦٩/٠  فروشي  شاخص قيمت خرده
  -٥٤٥/٠  -٢٦٤٦/٠  ٠٤٧٨/٠  فروشي شاخص قيمت عمده

  -٥٤٦/٠  -٣٣٣/٠  ٠٩٩/٠  شاخص قيمت كالاهاي وارداتي
كنندة توليد    شاخص قيمت تعديل  

  ناخالص داخلي
٤٩٦/٠  -٢٢٧/٠  ٠٢٨/٠-  

    
  .باشد متغير برحسب تفاضل مرتبة دوم مي) *(

  محاسبات محقق: منبع
  

هاي  هاي همجمعي، الگوي تصحيح خطا براي تورم برحسب شاخص پس از آزمون
  نشان داده ) ٢(قيمتي و نوسانات نرخ ارز انجام گرفت و نتيجه در جدول شمارة 

  اي هر معادله به عمل آمد همچنين آزمون خودهمبستگي بين متغيره. است شده 
هاي  مقايسه بردار همجمعي تورم برحسب شاخص. و خودهمبستگي مشاهده نشد

  .توان مشاهده كرد مي) ٣(قيمتي با نوسانات نرخ ارز را در جدول شمارة 
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  )قيمت مختلف هاي برحسب شاخص( ارز با تورم مقايسه همگرايي بلندمدت نرخ. ٣جدول شمارة 
  

تفاضل مرتبه 
  دوم

شاخص 
قيمت 

  فروشي خرده

 شاخص قيمت 
  فروشي عمده

شاخص قيمت 
  وارداتي كالاهاي

شاخص ضمني 
توليد  كننده  تعديل

  ناخالص داخلي
  ٤٩٦/٠  ٥٤٦/٠  ٥٤٥/٠  ٥١٧/٠  ارز نرخ نوسانات

  
  محاسبات محقق: منبع 

  
  كنندة آن است كه در بلندمدت همگرايي تورم كالاهاي وارداتي  ترتيب فوق بيان

فروشي با نوسانات نرخ ارز از تورم برحسب  م برحسب شاخص قيمت عمدهو تور
اين بدان علت است كه تورم كالاهاي وارداتي درجة . باشد  بيشتر مي ساير شاخص

  توجهي از شاخص قيمت وابستگي زيادي به نرخ ارز داشته، همچنين بخش قابل
اً تمام كالاهاي به علاوه چون تقريب. فروشي شامل كالاهاي وارداتي است عمده
فروشي  باشد همگرايي بلندمدت آن از شاخص قيمت خرده در يك كشور ميشده  توليد

  . بود كمتر خواهد
) ٤(  ارز بازار آزاد در جدول شمارة  مدت نرخ تورم با نرخ  مقايسة همگرايي كوتاه

  ي قبل تورم كالاها شود سرعت تعديل خطا دورة  مي همان طور كه مشاهده. است آمده 
  فروشي نسبت به بقية ضرايب تعديل خطا تورم شاخص قيمت عمده   و وارداتي 

  اما . باشد هاي قيمت ديگر به علت وابستگي زياد به نرخ ارز، بيشتر مي با شاخص
شود تورم  فروشي ملاحظه مي در مورد سرعت تعديل تورم شاخص قيمت خرده

ن است كه تورم شاخص قيمت اين به علت آ. باشد  كمتر ميGDPكننده  شاخص تعديل
    از فروشي است و بسياري  خرده كالاهاي مصرفي در سطح فروشي حاوي قيمت  خرده

بندي  بازار و همچنين جيره هاي تنظيم و كنترل اين اقلام مشمول يارانه بوده و سياست
 يك شاخص عمومي GDPكننده  نسبت به آنها اعمال شده است اما شاخص تعديل

يرندة تمام كالاهاي توليد شده در يك كشور است و كالاهاي مصرفي است كه در برگ
دهد، لذا سرعت تعديل خطا كوتاه مدت آن بيشتر از سرعت   مي بخشي از آن را تشكيل

  .فروشي خواهد بود تعديل خطا خرده
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  )هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(همگرايي كوتاه مدت نرخ ارز با تورم . ٤جدول شمارة 
  

  تفاضل 
  دوم ه مرتب

شاخص قيمت 
  فروشي خرده

شاخص 
قيمت 

  فروشي عمده

شاخص قيمت 
كالاهاي 
  وارداتي

شاخص قيمت 
توليد  كننده تعديل

  ناخالص داخلي
  ٢٠٩/٠  ٣٣٣/٠  ٢٦٤/٠  ٢٢٧/٠  ارز نرخ نوسانات

  
  محاسبات محقق:  منبع

  
  

  كشورهاي  كه بيشتر منطبق بر اقتصاد)١٢(براي آزمون فرضيات از الگوي آگنور
  براي دستيابي به الگوي مناسب تغييراتي . ل توسعه است استفاده شده استدر حا

  ضمناً براي مقايسة اثرات.  الگو اگنورداده و متغيرهايي حذف و اضافه شده است در
هاي مختلف قيمت، هر بار يكي از سه شاخص قيمت مورد استفاده  اقتصادي شاخص

الگو داراي .  استفاده شدTSLS روش براي حل الگوي معادلات همزمان، از. قرار گرفت
  تورم تابعي از توليد ناخالص داخلي، نقدينگي : باشد سه معادله به شرح زير مي

دورة قبل، نرخ ارز بازار آزاد و نرخ ارز بازار رسمي، نقدينگي تابعي از توليد ناخالص 
  .ها قبل، سطح عمومي قيمت  دورة   نقدينگي داخلي،

  
  ي الگوي معادلات همزمانشناساي.  ٥جدول شمارة 

  
عرض   الگو

  از مبدا
توليد 

ناخالص 
  داخلي

رشد 
نقدينگي 
دورة 
  قبل

  نرخ
   ارز
   بازار
  آزاد

  نرخ ارز
بازار 
  رسمي

نقدينگي 
دورة 
  قبل

سطح 
عمومي 
  قيمتها

تراز 
تجاري 
دورة 
  قبل

  تورم

  ٠  ٠  ٠  ٠  C)١٤(  C)١٣(  C)١٢( C)١١(  ٠  تورم
  ٠  ٠ C)٢٢(  C)٢١(  ٠  ٠  ٠  C)٢٣(  C)٢٠(  نقدينگي
  رشد
  رز ا نرخ

)٣٠(C  ٠  ٠  ٠  )٣٣(C  ٠  ٠  )٣١(C  )٣٢(C  

  
  محاسبات محقق: منبع
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) ٥( شمارة  توان در جدول  شد و نتيجه را مي معادلات همزمان فوق شناسايي
باشند،  معادله اول دقيقاً شناس و معادلات دوم و سوم فراشناس مي. مشاهده كرد

  . گردد ملاحظه مي) ٦(رد و نتيجه در جدول توان برآورد ك بنابراين الگو را مي
  

  شناسايي الگوي معادلات همزمان. ٦جدول شمارة 
  

عرض   الگو
  از 
  مبدا

توليد 
 ناخالص
  داخلي

رشد 
نقدينگي 
دورة 

  قبل  

ارز  نرخ
  بازار
  آزاد

نرخ ارز 
بازار 
  رسمي

نقدينگي 
دورة 
  قبل

سطح 
عمومي 
  قيمتها

  تراز
تجاري 
  دورة
  قبل

  تورم

  ٠٢٢/٠  ٠  تورم
)٣٦/٢-( 

٦٢٣/٠  
)٤٩/٢(  

٠٥٢/٠  
)٦٥/٣(  

٠١٨/٠  
)١٢/١-(  

٠  ٠  ٠  ٠  

  -١٩/٢  نقدينگي
)٦/٣-(  

٣٢٥/٠  
)٨٧/٣(  

٨٩٤/٠  ٠  ٠  ٠  
)٧٥/١٩(  

٠٧٧/٠  
)٥٢/١(  

٠  ٠  

رشد 
  رز ا نرخ

١٢١/٠  
)٢/١(  

٠٥٢/٠  ٠  ٠  ٠  
)٤٤٤/٢(  

٠٤٥/٠  ٠  ٠  
)٨٤/٣-(  

٣٥٨/  
)١٤/١  

  محاسبات محقق: منبع

  
 ع همخطي حذف و اضافه متغير در جهت بهبود        پس از حل مشكل خود همبستگي و رف       

) ٧(الگو، الگوي نهايي برآورد گرديد و نتيجه بـرآورد الگـوي فـوق در جـدول شـمارة          
  شود، اثـر محـصول ناخـالص داخلـي بـه قيمـت ثابـت                 همان طوركه ديده مي   . باشد  مي

  در تمام الگوها منفي است؛ يعنـي بـا افـزايش توليـد ناخـالص داخلـي بـه قيمـت ثابـت                       
رشد نقدينگي در هـر دوره بـر تـورم دورة           . در اقتصاد كشور تورم كاهش يافته است      

  ) ٥/٠كـشش برابـر    (بعد و همچنين نرخ ارز طي سالهاي مورد بررسـي نيـز بـر تـورم                 
معني بوده، زيرا نوسانات نرخ       نرخ ارز رسمي در معادلة اول بي      . اثر مثبت داشته است   

مانده و همچنـين بـا نـرخ ارز بـازار آزاد داراي             ارز رسمي در طول سالها تقريباً ثابت        
  .همخطي است
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  )پس از حل مشكل خودهمبستگي و رفع همخطي(برآورد الگوي معادلات همزمان . ٧جدول شمارة 

  

  
  محاسبات محقق: منبع

  
  نقـدينگي دورة قبـل بـر نقـدينگي         . باشـد   مهمترين عامل تورم نرخ رشد نقدينگي مي      

  هــا بــراي شــاخص قيمــت  هــر دوره اثــر مثبــت دارد و ضــريب ســطح عمــومي قيمــت
توليـد  . دار اسـت  فروشي معني  معنا بوده اما براي شاخص قيمت عمده        فروشي بي   خرده

نوسـانات نـرخ ارز     . دوره داشـته اسـت      اثر مثبت بر نقدينگي همـان     خالص واقعي هم      نا
دوره رابطـة منفـي بـا تـراز جـاري دورة قبـل  داشـته و بـا افـزايش تـراز جـاري،                            هر

درآمدهاي ارزي كشور بيشتر شده است و درآمد ارزي بيشتر نيز نوسانات نـرخ ارز               
   رونـد صـعودي   ١٣٧٨ تـا  ١٣٣٨هـاي   از آنجا كه نرخ ارز طـي سـال   . دهد  را كاهش مي  

داشته است، افزايش عرضة ارز ناشي از افزايش تراز جاري باعـث كـاهش نوسـانات                 
  .نرخ ارز گرديده است

نوسانات   بر    هم    ارز رسمي     نرخ. است  ارز اثر مثبت داشته     تورم نيز بر نوسانات نرخ    
رخ ضرايب رشد ن ـ  ) ٨(در جدول شمارة    . دهد  نرخ ارز بازار آزاد اثر مثبت را نشان مي        

  شـود، رشـد نـرخ ارز         ملاحظـه مـي   . انـد   هاي مختلف تورم مقايسه گرديده      ارز شاخص 
  فروشي اثر بيشتر دارد زيرا بخش قابل تـوجهي           بر تورم برحسب شاخص قيمت عمده     

دهد لذا درجـه وابـستگي    فروشي را كالاهاي وارداتي تشكيل مي از شاخص قيمت عمده   

عرض   الگو
  از 
  مبداء

توليد 
ناخالص 
  داخلي

رشد 
نقدينگي 
دورة 
  قبل

ارز نرخ
بازار 
  آزاد

نرخ ارز 
بازار 
  رسمي

نقدينگي 
دورة 

  لقب
سطح 

عمومي 
  قيمتها

تراز 
تجاري 
  دورة
  قبل

  تورم

  -٠٢٣/٠  ٠  تورم
)٢٩/٢-( 

٥٣٢/٠  
)٢٧/٢(  

٠٤٠/٠  
)٦٥/٣(  

٠١٨/٠-  
)١٢/١-(  

٠  ٠  ٠  ٠  

  -٨٧/٠  نقدينگي
)٧/٤-(  

)٣٨٤/٠(  
)٤٠/٦(  

٥٩٤/٠  ٠  ٠  ٠  
)١٣/٩(  

٢٠٨/٠  
)٦٣/٤(  

٠  ٠  

رشد 
  رز ا نرخ

٢٤١/٠  
)٢/٢(  

٠٤٣/٠  ٠  ٠  ٠  
)١٧/٢(  

٠٥٣/٠  ٠  ٠-  
)٤١/٤-  

٨٦٦/  
)٨٣/٢  
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اثرپـذيري تـورم    . يگـر بيـشتر اسـت     هـاي د    اين شاخص به نرخ ارز نسبت به شـاخص        
فروشي و توليد ناخالص داخلي تعديل شده از نـرخ ارز تقريبـاً               برحسب شاخص خرده  

  .باشند اندازه مي هم
  

  )هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(مقايسه ضرايب رشد نرخ ارز با تورم . ٨جدول شمارة 
  

شاخص قيمـت     دوم تفاضل مرتبة
  فروشي خرده

شاخص قيمـت   
  فروشي عمده

كننده  تعديل قيمت شاخص
  توليد ناخالص داخلي

  ٠٦٨/٠  ٠٥٤/٠  ٠٥٢/٠  ارز نوسانات نرخ
  

  محاسبات محقق: منبع
     

هايي اثر بيـشتر بـر نوسـانات نـرخ ارز             براي پاسخ به اين سؤال كه تورم چه سال        
ايـن متغيـر مجـازي بـراي     . گردد داشته است، متغير مجازي به معادلة سوم اضافه مي    

ورم بالا ناشي از نوسانات شديد ارزي اسـت برابـر يـك و سـاير سـالها             سالهايي كه ت  
هاي مختلف قيمت نشانة بيشتربودن       مقايسه ضريب تورمي شاخص   .  است   صفر  برابر

به عبارت ديگـر افـزايش اثـر تـورم          .  است (CPI)كننده    ضريب شاخص قيمت مصرف   
  يي كـه اقتـصاد    هـا   فروشي بر نوسانات نرخ ارز در سـال         ناشي از شاخص قيمت خرده    

  .باشد هاي قيمت مي  مواجه بوده بيشتر از اثر تورم ناشي از ساير شاخص)١٣(با تورم بالا
   ١٣٧٠هاي قيمت نيز طي سالهاي     سري زماني ماهانة متغيرهاي نرخ ارز و شاخص       

در اين سناريو از يك طـرف بـا مـشكل محـدوديت         .  مورد بررسي قرار گرفت    ١٣٧٨تا  
ده و از طرف ديگر چون فاصلة زماني متغيرهاي مورد بررسـي            آمار ماهانه مواجه بو   

روش نخـست، بررسـي     : باشد، تحت دو روش بررسي گرديـد        كمتر از سناريو قبل مي    
ايستايي همگرايي و الگوهاي تصميم خطا از طريق آزمون ديكـي فـولر و روش ديگـر                 

  .مقايسة ايستايي به صورت سالانه
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   براي بررسي ايستايي همگرايي و الگو تصحيح خطاADF ننتايج تجربي آزمو. ٩جدول شمارة 
  

مقداربرآورد   متغير
  شده

سطح 
  موردپذيرش

درجة   تعدادوقفه
  ايستايي

  نرخ  I)٠(  ١  %١  -٥٩/١  درصد
 I)١(  ١  %١  -١٥/٧  تفاضل  ارزرسمي

  نرخ ارز I)٠(  ١  %١٠  -١٨/٣  درصد
 I)١(  ٢  %١  -٧٥/٧  تفاضل  بازارآزاد

   شاخص I)٠(  ١  %١  -١٢/١  درصد
خرده  قيمت

  I)١(  ١  %١  -٨٤/٥  تفاضل  يفروش 
  شاخص I)٠(  ٣  %١  -٥١/١  درصد

  قيمت عمده
 I)١(  ١  %١  -٢١/٥  تفاضل  فروشي

شاخص   I)٠(  ١  %١  -٧٧/١  درصد
قيمت 

كالاهاي 
 I)١(  ١  %١  -٤٥/٥  تفاضل  وارداتي  

  حجم I)٠(  ١  %١  -٥٠/٢  درصد
 I)١(  ١  %١  -٢٢/١١  تفاضل  پول

  نقدينگي I)٠(  ١  %١  -١٦/١  درصد

 I)١(  ١  %١  -٢٩/١٠  تفاضل
  

  محاسبات محقق : منبع
  
  

در بررسي ايستايي همگرايي و الگوهاي تصحيح خطا از آزمون ديكي فـولر بـراي               
 ايـن آزمـون   . شود  نظر استفاده مي    هاي زماني متغيرهاي مورد     ارزيابي خصوصيات سري  

رجـة ايـستايي متغيـر را       به بررسي وجود ريـشة واحـد در سـري زمـاني پرداختـه، د              
. مـشاهده كـرد   ) ٩( شـمارة     توان در جـدول     نتايج اين آزمون را مي    . سازد  مشخص مي 

  فروشـي    فروشـي و عمـده      هـاي قيمتـي خـرده       گردد شـاخص    مي  همان طور كه ملاحظه   
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  و شاخص بهاي كالاهاي وارداتي، نـرخ ارز بـازار آزاد، نـرخ ارز رسـمي، حجـم پـول                    
  .باشد گيري ايستا مي لو نقدينگي با يك بار تفاض

  
  ) هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(نتايج الگوي تصحيح خطا تورم . ١٠جدول شمارة 

  و رشد نرخ ارز بازار آزاد
  

تفاضل مرتبة دوم نرخ   )*(متغير
  ارز بازار آزاد

)١ -(E   بردار
  مجمعي

  -٥١٧/٠  -٠٠٣٣/٠  ٠٨٥/٠  فروشي شاخص قيمت خرده
  -٥٤٥/٠  -٠٠٤٨/٠  ١٧٠/٠  فروشي شاخص قيمت عمده

  -٥٤٦/٠  -٠٠٦٧/٠  ١٦٥/٠  شاخص قيمت كالاهاي وارداتي
  
  .باشد متغير برحسب تفاضل مرتبة دوم مي) *(

  محاسبات محقق: منبع
هاي قيمـت، حجـم پـول و نقـدينگي بررسـي گرديـد،                وقتي همجمعي نرخ ارز، شاخص    

 اگرچـه در    يعنـي . ييـد كـرد     بطور قاطع در تمامي سطوح وجود رابطة تعادلي را تأ          شواهد
مـدت همجمـع       متغيرهاي فوق ممكن است نوسـانات داشـته باشـند، در بلنـد             مدت  كوتاه
نتايج الگوي تصحيح خطا تورم برحسب شاخص مختلف قيمت و رشد نـرخ             . باشند  مي

) ١١( و رشد نـرخ ارز رسـمي در جـدول شـمارة             ) ١٠( ارز بازار آزاد را در جدول شمارة        
   . شده است خلاصه

  ) هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(نتايج الگوي تصحيح خطا تورم . ١١جدول شمارة 
  رسمي  ارز   نرخ  رشد و

  
تفاضل مرتبة دوم   )*(متغير

  نرخ ارز رسمي
)١ -(E   بردار

  همجمعي
  ٠٠٢٣/٠  -٥٨/٠  ٠٠٣٨/٠  شاخص قيمت خرده فروشي
  ٠٠٤٧/٠  -٨٤/٠  -٠٠٣٢/٠  شاخص قيمت عمده فروشي

  ٠٠٦٤/٠  -٩٤/٠  -٠٠٣٨/٠  وارداتي كالاهاي قيمت شاخص
  
  .باشد متغير برحسب تفاضل مرتبة دوم مي) *(

  محاسبات محقق: منبع
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. دارد هاي ارز وجود  دهند رابطة بلندمدت ميان تورم و نرخ        ها نشان مي    نتايج آزمون 
البتـه  . ها تغييـر كنـد   توان نرخ ارز را تغيير داد بدون آنكه سطح عمومي قيمت  يعني نمي 

پـذير اسـت لـيكن گـرايش بلندمـدت در جهـت تعـادل بـين                   مكـان مدت ا   انحرافات كوتاه 
  هـاي مختلـف قيمـت        مـدت تـورم برحـسب شـاخص         مقايسة همگرايـي كوتـاه    . آنهاست

شـود،    ملاحظـه مـي   . نـشان داده شـده اسـت      ) ١٢(با رشد نرخ ارز در جـدول شـمارة          
  فروشـي بـه دليـل       سرعت تعديل در مـورد تـورم كالاهـاي وارداتـي و كالاهـاي عمـده               

در آزمـون   . فروشـي بيـشتر اسـت       تگي به نرخ ارز نسبت به شاخص قيمت خرده        وابس
  الگوهاي   در قيمت همگرا بوده و هاي همگرايي، حتي نرخ ارز رسمي در بلندمدت با شاخص 

تصحيح خطا با تورم، ترتيب اولويت ضـرايب تعـديل خطـا ماننـد نـرخ ارز بـازار آزاد                    
باشد كـه توجيـه اقتـصادي نـدارد؛           ي مي است اما علامت ضريب نوسانات نرخ ارز منف       

  .ممكن است علت آن نوسانات بسيار كم اين متغير بوده باشد
  

  ) هاي مختلف قيمت برحسب شاخص(مقايسه همگرايي كوتاه مدت تورم . ١٢جدول شمارة 
  با رشد نرخ ارز

  
شاخص قيمت   تفاضل مرتبة دوم

  فروشي خرده
شاخص قيمت 

  فروشي عمده
  شاخص قيمت

  ارداتيكالاهاي و
  ٠٠٦٧/٠  ٠٠٤٨/٠  ٠٠٣٣/٠  نوسانات نرخ ارز

  
  محاسبات محقق: منبع

  

  در روش مقايسة ايستايي به صورت سالانه براي محاسبة ميانگين ماهانة نرخ ارز             
. اسـت   استفاده شـده )١٤( از شاخص ثبات١٣٧٨ تا  ١٣٧٠ در بازارآزاد هر يك از سالهاي  

  :ون زير استفاده شده استبه منظور محاسبة اين شاخص از رابطة رگرسي
Yt= a+bt+ut 

 شاخص Ut=Yt-(a+bt): با  . باشد   زمان مي  t ميانگين نرخ ارز ماهانه در بازار و         Yt كه
  :آيد  به صورت زير به دست مي(SI)ثبات 

2
1

22 2 }Y])n()u({[SI tt −∑=  
  .ها است  تعداد ماهnكه 
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  مقايسة ايستايي متغيرها به صورت سالانه. ١٣جدول شمارة 
  

نرخ ارز بازار   لسا
  آزاد

قيمت  شاخص
  فروشي خرده

قيمت  شاخص
  فروشي عمده

شاخص قيمت 
  وارداتي كالاهاي

رشد 
  نقدينگي

٠٠٠٠١٠٥١/٠  ٠٠٠٤٠٢٨٩/٠  ٠٠٠٢٦٦٨٥/٠  ٠٠٠٠٩٥٨٣/٠  ٠٠٠٠٣٣٠٧/٠  ١٣٧٠  
٠٠٠٠١٧٥٠/٠  ٢٨١٥٢/٠  ٠٠٠٠٨٣١٠/٠  ٠٠٠١١٠٢٩/٠  ٠٠٠٣٦٨١٨/٠  ١٣٧١  
٠٠٠٠٢٦٧٨/٠  ٠٠٠٠٢٥٢٧/٠  ٠٠٠١٤٦٠٤/٠  ٠٠٠١٢٢٥٤/٠  ٠٠١٠٨٥٩١/٠  ١٣٧٢  
٠٠٠٠١٢٢١/٠  ٠٠٠٠٨٨٥٢/٠  ٠٠٠٠٧٩١٦/٠  ٠٠٠١٩٩٤٠/٠  ٠٠٠٨٢٠٢٨/٠  ١٣٧٣  
٠٠٠٠٤٤٧٢/٠  ٠٠٠٣١٩٧٤/٠  ٠٠٠١٧٦٥٨/٠  ٠٠٠٠٧٥٠٨/٠  ٠٠٠٩٨٣١١/٠  ١٣٧٤  
٠٠٠٠٦٤٥٩/٠  ٠٠٠١٢٩٨٨/٠  ٠٠٠٠١٩٦٨/٠  ٠٠٠٠٤٤٠٢/٠  ٠٠٠٠٩١١٦/٠  ١٣٧٥  
٠٠٠٠١١٤٦/٠  ٠٠٠٠١٥٩١/٠  ٠٠٠٠٣٣٥٣/٠  ٠٠٠٠٤٠٧٠/٠  ٠٠٠٠٤٢٠٧/٠  ١٣٧٦  
٠٠٠٠٠٢٩٩/٠  ٠٠٠٠١٨١٨/٠  ٠٠٠٠٦٧٦٤/٠  ٠٠٠٠٣٤٧١/٠  ٠٠٠١٧٣٩٨/٠  ١٣٧٧  
٠٠٠٠١٩١٥/٠  ٠٠٠٠٠٤٤٥/٠  ٠٠٠٠٠٦٨٦/٠  ٠٠٠٠٣٣٤٤/٠  ٠٠٠٤٩١٦١/٠  ١٣٧٨  

  
  محاسبات محقق: منبع

  

ثباتي متغير در آن سال كمتر و هرچه           كوچكتر باشد، بي   (SI)هرچه شاخص ثبات    
شاخص ثبات را بـراي متغيرهـاي نـرخ ارز بـازار            . ستثباتي بيشتر ا    بزرگتر باشد، بي  

فروشـي، شـاخص قيمـت        فروشـي، شـاخص قيمـت عمـده         آزاد، شاخص قيمـت خـرده     
  خلاصـه ) ١٣( كالاهاي وارداتي، حجم پول و نقدينگي محاسبه كرده، در جدول شـمارة       

  . است شده 
ن داده  نشا) ١٤(همچنين نتايج مقايسة متغيرها به صورت سالانه در جدول شمارة           

  ترين سـالها       ثبات   بي ١٣٧٤ و   ١٣٧٣،  ١٣٧٢سالهاي  ) ١٤(طبق جدول شمارة    . است  شده  
  .در مورد نرخ ارز بازار بوده است
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  نتايج مقايسة ثبات متغيرها به صورت سالانه. ١٤جدول شمارة 
  

نرخ ارز   سال
  بازارآزاد

قيمت  شاخص
  فروشي خرده

قيمت  شاخص
  فروشي عمده

 شاخص قيمت
  وارداتي كالاهاي

رشد 
  نقدينگي

٧٥  ٧٠  ٧٢  ٧٣  ٧٢  ١  
٧٤  ٧٤  ٧٤  ٧٢  ٧٤  ٢  
٧٢  ٧١  ٧٠  ٧١  ٧٣  ٣  
٧٨  ٧٥  ٧١  ٧٠  ٧١  ٤  
٧١  ٧٣  ٧٣  ٧٤  ٧٨  ٥  
٧٣  ٧٢  ٧٧  ٧٥  ٧٧  ٦  
٧٦  ٧٧  ٧٦  ٧٦  ٧٥  ٧  
٧٠  ٧٦  ٧٥  ٧٧  ٧٦  ٨  
٧٧  ٧٨  ٧٨  ٧٨  ٧٠  ٩  

  
  محاسبات محقق: منبع

  
  . رات بانك مركزي جـستجو كـرد      ها و مقر    توان در تغيير سياست     علت اصلي را مي   

فروشـي    فروشي و قيمت عمـده      هاي قيمت خرده    در همين سالها تورم برحسب شاخص     
ــي  ١٣٧٠در ســال . نوســان شــديدي داشــته اســت  ــاي واردات    شــاخص قيمــت كالاه

علت آن افـزايش واردات كـالا       . در بالاترين سطح طي سالهاي مورد بررسي قرار دارد        
ليكن افـزايش واردات نـرخ تـورم برحـسب          . ز بوده است  به علت نوسانات بسياركم ار    

فروشي افزايش يافت كه اثر اين افزايش         فروشي و قيمت خرده      عمده  هاي قيمت   شاخص
  بـه   از لحاظ ثبات نرخ تورم با توجـه ١٣٧٨سال . باشد فروشي بيشتر مي   بر كالاهاي عمده  

  .آيد ترين سال به حساب مي هاي مختلف قيمت با ثبات شاخص
  
  گيري و پيشنهادها يجهنت

     مختلــف  تــورم در رديــف حــادترين مــشكل اقتــصادي كــشورهاي١٩٧٠در دهــة 
اي تلاش كشورها جهت دستيابي به نرخ رشد بالاتر عمومـاً بـا نـرخ                قرار گرفت، بگونه  
علاوه بر متغير نرخ ارز بويژه از زماني كه اثرگـذاري و اثرپـذيري      . تورم همراه گرديد  

م جزء مباحث رايج اقتصادي گشت بيش از پيش به عنـوان عامـل              نوسانات آن بر تور   
ــم در سياســت  ــدي و مه ــرد   كلي ــايي ك ــصادي خودنم ــذاري اقت ــه  . گ در بررســي اولي

هاي زماني سالانه و ماهانـه ايـستا          هاي ارز به صورت سري      هاي تورم و نرخ     شاخص
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 مدت ندمدت و كوتاهاما در مورد همگرايي بل. گيري ايستا شدند نبودند اما با يك بار تفاضل
شدت همگرايـي   . باشند  مشاهده شد كه نرخ ارز بازار آزاد و نرخ ارز رسمي همگرا مي            

باشـد، بـه طـوري كـه همگرايـي            هاي مختلف قيمت متفاوت مي      نيز با توجه به شاخص    
هاي زماني سالانه و ماهانـه در مـورد تـورم بـا شـاخص                 مدت سري   بلندمدت و كوتاه  

فروشي با توجه به وابستگي زياد به نرخ           شاخص قيمت عمده   قيمت كالاهاي وارداتي و   
  .باشد ارز بيشتر مي

  دهـد كـه نـرخ ارز بـازار آزاد اثـر مثبـت               برآورد الگوي معادلات همزمان نشان مي     
فروشـي بـه علـت        بر تورم داشته و شدت آن در مورد تورم با شـاخص قيمـت عمـده               

توليـد  . ديگر بيـشتر بـوده اسـت   هاي   درجة وابستگي بالا به نرخ ارز نسبت به شاخص        
  رشـد نقـدينگي هـر دوره       . ناخالص داخلي به قيمت ثابت اثر منفي بر تورم داشته است          

نرخ ارز رسـمي بـر رشـد ارز بـازار           .  نسبت زياد به نقدينگي دورة قبل بستگي دارد         به
همچنين رشد نرخ ارز بازار آزاد رابطة منفي يـا تـراز جـاري              . گذارد  آزاد اثر مثبت مي   

درآمـدهاي  (بودن آن وجود رابطة عكس بين عرضـة ارز   دورة قبل داشته و علت منفي     
در ضمن تورم حاصل از كالاهاي وارداتي       . باشد  مي) ارزي و رشد نرخ ارز بازار آزاد      

  نيز بر نرخ ارز اثر مثبت دارد اما تورم داخلي فقط در سالهايي كـه مقـدار آن بالاسـت                    
  .ستبر رشد نرخ ارز اثرگذار بوده ا

   تغيير مقررات   ١٣٧٤ تا   ١٣٧٢هاي    مهمترين عامل نوسانات نرخ ارز بويژه طي سال       
  .باشد نامه و اجراي آن به روش آزمون و خطا مي و آيين

  
  :گردد با توجه به نتايج به دست آمده پيشنهاد زير ارايه مي

ي ترين عامل تورم در ايران رشد نقدينگي بوده است، ضرور  از آنجايي كه عمده-١
است در حدي كه ركود اقتصادي را در پي نداشته باشد كنترل شود و اين از جمله 

  .آيد وظايف مهم بانك مركزي به حساب مي
  بينــي لازم  ريــزي و پــيش بــدون برنامــه هــا و مقــررا ت ارزي  از اجــراي آيــين نامــه-٢

د باش ـ و به روش آزمون و خطا با توجه به آنكه از علل عمدة نوسانات نرخ ارز مي               
  .جداً پرهيز شود

 نظر به اين كه تورم حاصل از كالاهاي وارداتي اثر مستقيم بر افزايش تورم داخلي                -٣
  كشور دارد، بنابراين درجهت كاهش هرچه بيشتر وابـستگي بـه واردات و حركـت               

  سمت اقتصاد بدون نفت كه موجـب كـاهش تـورم خواهـد شـد جـدّيت بـه خـرج               به
  .شود داده
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