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چه چیزی ذهن ما را مشغول کرده است؟

.راارزنرخبرموثرعواملکاملتوضیحقصدنهوداریمراتورمبرموثرعواملکاملتوضیحقصدنهاینجادر

دیدشرابطهوجودباآیاواستزابرونارزنرختغییراتغالبآیاکهاستآندهیمتوضیحخواهیممیآنچه

رمتغیدواینخودرابطهبهراآنهابینعلیّتوهمبستگیتوانیممیارزیهایجهشوتورمیهایجهش

کنیم؟محدود

.استتورموارزنرخرابطهساختنروشنبرایموجودنظریتحلیلازاستفادهشودمیمطرحآنچهلذا
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هشداری که از فلاسفه علم باید بگیریم

مطلقا  رایتوضیحیانظریههیچگاهکهباشیمگرفتهبایدراپنداینسایرینوپوپرتادکارتتاسقراطاز

.ارددبهتریدهندگیتوضیحقدرتفعل  نظریهیککهباشیماینبهدلخوشفقطوندانیمحقیقت
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تئوری و مشاهده

ابلقنظریهبهمشاهدهواستقراءازتواننمیگاههیچاست،شدهمسلطعلمفلسفهدرآنچهاساسبر

دیتجریمفاهیمباکاملانطباقوشوندمیمنعکسهادادهدرکهمتغیرهاروابطبررسیدر.رسیداعتنا

هر.کنیمپرهیزاستقراءدامدرافتادنازکهاستضروریبسیارندارند،پردازینظریهبراینیازموردعام

وکندمینینشیعقبواقعیت،تبیینبراینظریهدرهاییکژیچهتحتکهکندروشنبایدتئوریکتوضیح

.کندمیبازسازیراخود
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برخی استنتاجات نظری و تجربی تورم و تغییرات نرخ ارز

اوقاتبیشتردارند؟همبستگیارزنرختغییراتوتورمنرخآیا

معدودیموارددرباشد؟تورمعاملتواندمیارزنرختغییراتآیا

استبعیدشود؟پیوستهتغییردچارتواندمیارزنرختورم،وجودبدونآیا

خیر؟نباشدسیاستگذاریازناشیتواندمیتورمنرخوارزنرخپیوستهتغییراتآیا

بالابسیاراحتمالباشود؟سببراهاقیمتوارزنرخبلندمدتتغییراتکهداردوجودسومیعاملآیا
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نظریه پولی و نرخ ارز

رفتارتوضیحبرایدهدمیجایخوددرهمراخریدقدرتبرابریکهپولینظریهکهگذاریممیآنبررابنا

.استقبولقابلارزنرخبلندمدت

حاظلبرایپولینظریهتعمیمغیررسمی،بازارارزنرخوپولیمدلازحاصلارزنرختفاوتوارزنرختوضیحبرای

.استشدهانجام(1402)سایرینودارابیمطالعهدرکهدهیممیقراراستفادهموردراطبیعیمنابعرانت

نرخدرچشمگیریتغییرآیاکهدهیممیتوضیحطبیعیمنابعرانتلحاظباپولیمدلازحاصلارزنرخاساسبر

.خیریاماندمیباقیدهدتوضیحنتواندمذکورمدلکهارز

.ریمگیمینظردرعاممالیسلطهپیامدودرونزارانقدینگیرشدمسلطبخشحاضر،تحلیلدراثباتبدون
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نظریه پولی و نرخ ارز

وآمارىبحثنوعىارزنرخگذراثرچوننيستارزنرخگذراثرموضوعنفىحاضرارائهكهكرداشارهبايد

واندرل،(٢٠٢٣)شينوكوان،(٢٠٢٠)سايرينوهامثل  )زيادىمحققينالبته.استمحاسباتى

ايرانبراى((١٣٩٧)سايرينوحسينىساداتو(١٣٩٥)زادهمدنىوابراهيمىهمچنينو(٢٠٢٣)كاپوراله

.استرتضعيفارزنرخگذراثرپايينتورمىهاىمحيطوپولىسياستاعتبارشرايطدركهانددادهنشان
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در ایران  PPPنرخ غیررسمی ارز، نرخ ارز مدل پولی، نرخ ارز

عمومیسطحنقدینگی،رشدتناسب1.

ارزنرخوقیمت ها

تینفرانتافزایشیرونددلیلبهواگرایی2.

نرخونفتیرانتدلیلبهواگراییادامه3.

سپردهسودحقیقی

ینفترانتکاهشدلیلبهمجددهمگرایی4.

سپردهسودحقیقینرخکاهشو

داستان مرغ و تخم مرغ: نرخ ارز و تورم
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(میلیارد دلار)۲۰۲۴ارزش حقیقی صادرات نفتی به قیمت های ثابت 
نرخ غیررسمی ارز

۱۳۷۰نرخ ارز مدل پولی با سال پایه 
۱۳۷۰با سال پایه  PPPنرخ ارز 

1
2

3 4

جیترسیم شده حاصل رابطه ریاضی است و نه تخمین اقتصادسنPPPنرخ ارز مدل پولی و نرخ ارز 
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ورانایدرروندسهبینواگراییوهمگراییتشابه

نفتیدیگرکشور۲۶

سطحوارزنرخبانقدینگیروندفاصلهحفظ

السدرنفتقیمتسقوطازپسقیمت هاعمومی
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ازپیشبهنسبتنفتیصادراتحقیقیارزشو

۲۰۰۰سال

میدائتغییردلیلبهارزنرخوPPPارزنرخانطباق
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متوسط نرخ ارز 
متوسط نرخ ارز مدل پولی 

PPPمتوسط نرخ ارز 
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(1403-1321)نرخ غیررسمی ارز، نرخ ارز مدل پولی و ارزش حقیقی صادرات نفتی در ایران 
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.استتینفرانتازحاصلارزهایرشدبهمربوطهردوکهبازمانده(پولیمدلارزنرخ)نقدینگیروندازارزنرخروندباردوگذشته,سال۸۵در
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۲۰۲۳ارزش حقیقی صادرت نفتی به قیمت های ثابت  نرخ ارز مدل پولی نرخ غیررسمی ارز
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نرخ غیررسمی ارز و نرخ ارز مدل پولی با لحاظ رانت نفتی در ایران
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.استمرتبطبانکی
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نرخ غیررسمی ارز نرخ ارز مدل پولی بازنویسی شده
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.نفتصادرکنندهکشورهایدیگربراینفتیرانتلحاظباشدهبازنویسیپولیمدلدهندگیتوضیح
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متوسط نرخ ارز  متوسط نرخ ارز مدل پولی بازنویسی شده
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(HP)انحراف از روند تورم و نرخ ارز 

.استتورمروندازانحرافکنندهتعیینروند،بهنسبتارزنرخجهش های:1فرضیه

𝝅𝒕 − 𝝅𝒕
𝒉𝒑

= 𝜶𝟎 + 𝜶𝟏 𝑳𝑭𝑿𝒕 − 𝑳𝑭𝑿𝒕
𝒉𝒑

+ 𝛆𝒕

داستان مرغ و تخم مرغ: نرخ ارز و تورم
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(HP)انحراف از روند تورم : متغیر پاسخ

احتمالضریبمتغیرهای توضیحی

0.0020.88-عرض از مبدأ

0.1730.00(HP)انحراف از روند نرخ ارز 

𝐑۲0.20

9.290.00رگرسیونFآزمون 

FeasibleبرآوردازOLSمدلدرباقیمانده هاسریالیهمبستگیرفعبرای Generalized Least Squaresگرفتیمبهره.

شواهدی از اقتصاد ایران ارزیابی تجربی نظریه پولی شواهدی از اقتصاد ایرانسلطه مالی عام، نظریه پولی، تورم و نرخ ارزاز نظریه تا مشاهده: ذهن مشغول اقتصاددانان ارزیابی تجربی نظریه پولی سلطه مالی عام، نظریه پولی، تورم و نرخ ارز



(مدل پولی با لحاظ رانت نفتی )انحراف از روند تورم و نرخ ارز  

.نیستتورمروندازانحرافکنندهتعییننفتی،رانتلحاظباپولیمدلروندبهنسبتارزنرخجهش های:2فرضیه

𝝅𝒕 − 𝝅𝒕
𝒉𝒑

= 𝜷𝟎 + 𝜷𝟏 𝑳𝑭𝑿𝒕 − 𝑳𝑭𝑿𝑴∗ + 𝛆𝒕
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(HP)انحراف از روند تورم : متغیر پاسخ

احتمالضریبمتغیرهای توضیحی

0.0010.91-عرض از مبدأ

0.0130.74با لحاظ رانت نفتی انحراف نرخ ارز از نرخ ارز مدل پولی 

𝐑۲0.00

0.110.74رگرسیونFآزمون 

FeasibleبرآوردازOLSمدلدرباقیمانده هاسریالیهمبستگیرفعبرای Generalized Least Squaresگرفتیمبهره.

شواهدی از اقتصاد ایراناز نظریه تا مشاهده: ذهن مشغول اقتصاددانان ارزیابی تجربی نظریه پولی سلطه مالی عام، نظریه پولی، تورم و نرخ ارز



نتایج مدل پولی چیست؟

.تنیستوضیحغیرقابلواستپولیمدلباسازگارایراناقتصاددرارزنرخهایافزایشتمامتقریبا  

برقراریعدمو1357سالدرانقلبوقوععدمباحتیاستگرفتهنتیجهنیز(1400)خیابانیکههمانطور

.نداشتوجودارزنرخثباتتداومامکان،1390دههابتدایدرهاتحریم

نحوهبراغیررسمیبازارارزنرختغییراتشود،نظرگرفتهدرطبیعیمنابعلحاظباپولیمدلکههنگامی

.استمشابهنفتصادراتباکشورهایبرایموضوعاینودهدمیتوضیحبهتری

ت،نیسانکارقابلتورموارزنرخبرمثبتاثرواقتصادیرشدبرهاتحریممنفیاثرآنکهوجودبالذا،

.شودمیدادهتوضیحپولینظریهتحتتورموارزنرخهایافزایشاززیادیبخشهمچنان
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ادبیات اقتصاد کلان چه به ما می آموزد؟

(حقیقیرهبهنرخمکررداشتننگهپایین)نقدینگیرشدبدونتورمتداومکهآموزدمیمابهامروزهکلناقتصادمسلطنظریه

.استناممکن

وجودولیپسیاستمطلقاستقللکهاستتورمگرآغازپولیسیاستخودزمانیفقطکهآموزدمیمابهکلناقتصادنظریه

.نداردموضوعیتایراندرکهباشدداشته

اینیسیاساقتصادآنکهضمننامیم،میعاممالیسلطهماآنچهیامالیسلطهتحتکهآموزدمیمابهکلناقتصادنظریه

شکلونقدینگیرشددهندهشکلاصلیعاملدارد،قرارعاممالیسلطهآنخودورایجوییرانتبویژهوعاممالیسلطه

.استارزنرخجملهازهاقیمتهمهرشددهنده

یکانیا  ثونیستآنبودندرونزانفیاولا  دو،هرتورمنرخوارزنرخرشدورایعاملعنوانبهنقدینگیرشدبراصرارمعنااینبه

Occam’s))اوکامتیغنوعازگوییخلصهیا(Shortcut)کاتشورت Razorیا(Principle of Parsimony)است.
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چرا معرفی افزایش نرخ ارز به عنوان عامل تورم به مشکل می خورد؟

هماندرحالعیندروشودمشاهدهایراناقتصاددرتورموجودبااماارزنرختغییربدونهاییدورهاگر

ملعاعنوانبهارزنرخنظریهکهداردرانتیجهاینباشند،بودهفعالنقدینگیخلقوراینیروهایهادوره

ورهدشاملهاییدورهچنین.بگردیممطلقخصوصوعمومجنسازتوضیحدنبالوبگذاریمکنارراتورم

.استنفتیدرآمدهایشدیدافزایشهای
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1338-1402نرخ تورم و رشد نقدینگی، 
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دوره های ثبات نرخ ارز و پدیدار شدن فشار تورمی

واردات،بهگستردهتوسلوارزیآورسرسامدرآمدهایوجودبا1379-1387و1350-1356مقطعدودر

کافیاردمواینفقط.استکردهآشکارراتورمیفشارتدریجبهنقدینگیرشدتشدیدلذاوعاممالیسلطه

پولیتوضیحوزنهسنگینیثانیا  وبگذاردکنارراارزنرخافزایشمعلولعنوانبهبلندمدتتورماولا  کهاست

.کندبیشترراارزنرخافزایش
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