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نشست اقتصاد کلان

همان طـور کـه احتمـالًا اطلاع داریـد، اخیـراً مطالعـه ای انجـام دادیـم در مـورد چالش های صنعتی شـدن ایران. 
بخـشی از ایـن مطالعـه متمرکز بود بـر یادگیری از تجربیات جهانی، و یکی از نتایج آن، نموداری اسـت که در پایین 

می فرمایید. ملاحظه 
ایـن نمـودار در واقـع تعـداد کشـورهایی را نشـان می دهـد کـه بـرای مـدت ده سـال، منتـهی بـه هـر یک از 
تاریخ های ذکر شـده در پایین )از سـال ۱۹۷۰ تا سـال ۲۰۲۱(، رشـد اقتصادی پنج درصد یا بیشتر داشته اند. 
همان طـور کـه ملاحظـه می فرماییـد، از سـال های ۲۰۰۰ بـه بعـد، تعـداد این کشـورها شـتاب گرفته و بـه حدود 
شـصت کشـور افزایـش یافتـه اسـت و سـپس کاهـش پیـدا می کنـد. البتـه ایـن کاهـش بـه ایـن معناسـت که 
کشـوری کـه بـرای ده سـال رشـد پنـج درصـدی را تجربـه می کنـد، ادامـه دادن این روند بسیار دشـوار اسـت. 
بنابراین، رشـد اقتصادی نمی تواند برای همیشـه به این شـکل تداوم داشـته باشـد. با این حال، این کشـورها 

می تواننـد به عنـوان نمونه هـای موفق جهـانی در نظر گرفته شـوند.

اقتصاد ایران به سوی چه مقصدی حرکت می کند؟۱

مـا در آن مطالعـه متمرکـز شـدیم تـا بـررسی کنیـم که این کشـورها چگونه توانسـتند به چنین دسـتاوردی 
دسـت یابند و تا چه اندازه عوامل موفقیت آن ها مشـترک بوده اسـت. اولین مشـاهده ما این بود که مهم ترین 
اتفاقی که در این کشـورها رخ داده، تحول در نظام حکمرانی بوده اسـت؛ یعنی تصمیمات سیاسـت گذاری بوده 
کـه تحـول را ایجـاد کـرده اسـت. امـا ایـن هنـوز به مـا نمی گویـد که آن هـا دقیقـاً چـه اقدامـاتی انجـام داده اند. 
از جمع بنـدی تجربیـات کشـورهای موفـق در توسـعه یافتگی یـا کشـورهایی کـه در مسیـر توسـعه یافتگی قـرار 
گرفته اند، به یک مدل مفهومی حکمرانی مطلوب اقتصادی رسیدیم که عوامل مشـترک این کشـورها را نشـان 

می دهـد. ایـن عوامـل مشـترک را با ابتـکار خودمان موضوع بنـدی و نام گـذاری کردیم که ملاحظـه می فرمایید. 

                                  دکتر مسعود نیلی* 

*عضو هیات علمی دانشکده مدیریت و اقتصاد دانشگاه صنعتی شریف
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بخـشی از ایـن عوامـل را تحـت عنـوان "حکمـرانی عمـومی" نام گذاری کردیم که از پنج مؤلفه تشـکیل شـده 
است: 

۱. روابـط بین الملـلی معطـوف بـه توسـعه اقتصـادی: ایـن کشـورها روابـط خـود را در عرصـه بین الملـلی بـه 
گونـه ای تنظیـم کرده انـد کـه سیاسـت خـارجی در خدمـت بهبـود شـرایط اقتصـادی کشـور قـرار گیرد. 

۲. ثبـات اقتصـاد کلان: توانسـته اند ثبـات اقتصـاد کلان را برقـرار کننـد، به معنای کنترل رشـد حجم پول، 
تـورم و سـایر شـاخص هایی که ثبات اقتصـادی را نشـان می دهند. 

۳. جایـگاه درسـت دولـت: دولت در جایگاه مناسـب خود قرار گرفته اسـت تـا خدمات عمـومی ارائه کند، از 
حقـوق مالکیـت دفاع کند و در زیرسـاخت ها سـرمایه گذاری کند. 

۴. نظـام تأمیـن مـالی اسـتاندارد: دولت ها خود مسـتقیماً وارد تأمین مالی نمی شـوند، اما اسـتانداردهایی را 
تعییـن می کننـد تا تأمین مالی در اقتصاد به شـکل مناسـبی انجام شـود. 

۵. مدیریـت انـرژی: بـا توجـه بـه اهمیـت حـوزه انـرژی و نیـاز بـه سـرمایه گذاری های بلندمـدت، دولت هـا 
اطمینـان حاصـل می کننـد کـه در بازه هـای بلندمدت با کمبود انرژی مواجه نخواهند شـد. البته دولت مسـتقیماً 

درگیـر مدیریـت انـرژی نیسـت، بلکـه چارچوب هـایی را بـرای اطمینـان از تأمیـن پایدار انـرژی ایجـاد می کند. 
ایـن پنـج مؤلفه را تحت عنوان "تسـهیل گری عمومی" نام گذاری کردیم. در واقـع، اقداماتی که در این بخش 
انجـام می شـود، بـه ایجـاد انگیـزه بـرای بنگاه های اقتصـادی به منظـور سـرمایه گذاری کمک می کند و محاسـبات 

آن هـا را بـا قـدرت پیش بینی بـالا و خطاهای کمتر همراه می سـازد. 
از میـان ایـن مؤلفه هـا، دو مـورد اول )روابـط بین الملـلی معطوف به توسـعه اقتصادی و ثبات اقتصـاد کلان( 
به طـور مشـخص و با فاصله نسـبت به سـه مؤلفه بعـدی، تعیین کننده تر هسـتند. این دو مؤلفه به صـورت کاملًا 
شـرط لازم عمـل می کننـد. مـا هیچ کشـوری را پیدا نکردیم که بـدون تعامل فعال با دنیـا و قدرت های اقتصادی 
بـزرگ و بـدون برقـراری تـورم پایین و شـرایط باثبات در داخل اقتصاد، توانسـته باشـد رشـد اقتصـادی بالایی 
داشـته باشـد. در میان ۳۷ یا ۳۸ کشـوری که در گروه بندی های مختلف مورد مطالعه قرار دادیم، هیچ کشـوری 
را نیافتیـم کـه رشـد اقتصـادی بـالای پنـج درصـد داشـته باشـد و در عیـن حـال تـورم آن بیشـتر از ۳۰ درصد 

باشـد. تنها یک اسـتثنا وجود داشـت کـه در اینجا بـه آن نمی پردازیم.

نظـام حکمـرانی، همان طـور که تسـهیل گری فراهم می کنـد، بخشی از کارکـرد آن نیز محدودکنندگی اسـت. 
به عنوان مثال، شـما یک بزرگراه می سـازید، اما دوربین هایی نصب می کنید تا سـرعت را کنترل کنید، گاردریل 
می گذاریـد تـا ماشین هـا منحـرف نشـوند، و مراقب هسـتید تـا کسی بـه دیگری آسیب نرسـاند. ایـن آسیب ها 
می تواننـد هـم بین نسـلی باشـند و هم درون نسـلی. بـه همین دلیـل، در برخی مـوارد حکومـت محدودیت هایی 

می کند.  اعمال 
یـکی از ایـن محدودیت هـا در بهره بـرداری از منابـع طبیـعی اسـت. هـدف ایـن اسـت کـه دچار بحـران منابع 
طبیـعی نشـویم، زیـرا منابع طبیعی یـکی از ویژگی های کالای عمـومی را دارند و دیگری را ندارند. گفته می شـود 
کـه فاجعـه منابـع طبیـعی می توانـد رخ دهـد اگـر اسـتانداردها و قواعـد محدودکننده ای بـرای آن وضع نشـود. 
همچنیـن، دولـت در بـازار محصول، بازار سـرمایه و بازار کار تنظیم گری می کند. بـه این معنا که رقابت را ترویج 
می کنـد و هـر جـا انحصـار شـکل می گیـرد، با آن مقابله می کنـد. بخش دیگـری از این محدودیت ها نیـز مربوط به 
مقابلـه بـا فقـر و نابرابری های شـدید اسـت، جـایی که دولت بایـد نظام تأمین اجتمـاعی ایجاد کنـد و حمایت های
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لازم را انجـام دهـد.  قسـمت محدودکننـده و تسـهیل گری را کنـار هـم قـرار می دهیـم. در بخـش آبی رنگ، 
دولت کاری انجام داده اسـت که رشـد اقتصادی اتفاق بیفتد و کمیت رشـد را مراقبت می کند. در قسمت دوم، 

کیفیـت رشـد و اسـتمرار رشـد مورد توجه قـرار می گیرد تا این رشـد بتوانـد ادامه یابد. 
اقتصـاد پـس از فراهـم آوردن این شـرایط می تواند یک موتور تقویت کننده رشـد داشـته باشـد. به عنوان 
مثـال، ایـن موتـور می توانـد صنعـت بـرای کشـوری مانند ترکیـه، نفت برای کشـوری ماننـد عربسـتان، گاز برای 
قطـر، یـا گردشـگری و تجـارت بـرای امـارات باشـد. به عبارت دیگـر، اگر این دو بخـش اولیه به خـوبی کار کنند و 
رشـد دو تـا سـه درصـدی ایجاد شـود، موتـور تقویت کننده می تواند به این رشـد شـتاب دهد و آن را به سـطح 
بالاتـری برسـاند. آنچـه در نهایـت بـه نظر می رسـد تعیین کننده اسـت، این سـه المان اسـت کـه دور آن ها کادر 

کشیده ایـم و متمایـز کرده ایـم، زیرا اهمیـت تعیین کننـده ای دارند.

مـا ایـن مـدل را در مطالعـه خـود اسـتخراج کردیـم و به عنـوان بنچ مـارک )معیـار مقایسـه( در نظـر گرفتیـم. 
سـپس بـه سـراغ ایـران رفتیـم تـا بـررسی کنیم که مدل حکمـرانی در کشـور ما در چـه بخش هایی بـا این مدل 
تفـاوت دارد و در نتیجـه، گپ هـا )شـکاف ها(ی مـا کجاسـت و احتمـالًا چـه اقدامـاتی باید انجـام دهیم. بـرای این 

کار، بـه سـراغ داده های موجـود رفتم. 
 )GDP( در قسـمت بـالا، میـزان ارائـه کالا و خدمـات عمـومی به صـورت کسـری از تولیـد ناخالـص داخـلی
نشـان داده شـده اسـت. در مطالعـه قبـلی کـه انجام داده بودم، نشـان دادیم که نسـبت مخارج دولـت به تولید 
ناخالـص داخـلی چیـزی حدود ۲۱ تا ۲۳ درصد اسـت که نسـبتاً خوب اسـت و به حدود ۱۱ تـا ۱۲ درصد رسیده 
اسـت. امـا وقـتی بـه موجـودی سـرمایه دولـت نـگاه می کنیـم، کـه شـامل سـرمایه گذاری های خالص بـرای ایجاد 
زیرساخت هاسـت، متوجـه می شـویم کـه این موجـودی منفی اسـت. به عبارت دیگـر، سـرمایه گذاری های خالص 

دولـت در زیرسـاخت ها منـفی اسـت. همچنیـن، نظـام تأمین مالی نیـز در وضعیـت مطلوبی قـرار ندارد. 
در مقابـل، در بخـش محدودکننده هـا، کـه در اینجـا انـرژی را به عنـوان مثـال ذکر کـرده ام، با مشـکل بزرگی 
مواجـه هسـتیم. ایـران بـا کمبـود انـرژی و ناتـرازی در ایـن حـوزه روبـه رو اسـت. ایـن موضـوع نیـاز بـه توضیح 
بیشـتری نـدارد، زیـرا به وضـوح مشـخص اسـت کـه مـا در زمینـه انـرژی بـا چالش هـای جـدی مواجـه هسـتیم. 
بنابرایـن، بـا مقایسـه ایـن داده هـا بـا مـدل بنچ مـارک، می توانیـم گپ هـای موجـود در نظـام حکمـرانی ایـران را 
شناسـایی کنیـم و بـه ایـن نتیجـه برسیم که بـرای بهبود شـرایط، نیاز بـه اقدامات اسـاسی در حوزه هـایی مانند 

سـرمایه گذاری در زیرسـاخت ها، اصلاح نظـام تأمیـن مـالی و مدیریـت بهینـه منابـع انـرژی داریـم.
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در زمینـه نظـام مالکیـتی نیـز، همان طور که جناب آقای دکتر غنی نژاد به خوبی اشـاره کردند، بـرای اولین بار 
در ایـن مطالعـه موفـق شـدیم بخـش Corporate Sector )بخـش شـرکتی( اقتصـاد ایـران را از نظـر مالکیـتی تجزیه 
و تحلیـل کنیـم. نتایـج نشـان می دهـد کـه حداکثـر ۲۰ درصـد از Corporate Sector اقتصـاد ایـران خصـوصی 
اسـت و بقیه آن غیرخصوصی می باشـد. این تحلیل به وضوح نشـان می دهد که بخش عمده ای از اقتصاد ایران 
تحـت مالکیـت غیرخصـوصی قـرار دارد، کـه این موضـوع می توانـد تأثیرات قابـل توجهی بر عملکـرد اقتصادی، 

رقابت پذیری و کارایی بخش های مختلف داشـته باشـد.

از نظـر انحصـار و رقابـت، ملاحظـه می فرماییـد کـه ۱۰ واحد تولیدی در کشـور مـا وجود دارند کـه به تنهایی 
۲۰ درصـد ارزش افـزوده صنعـت را ایجـاد می کننـد، و ۱۰۰ کارخانـه نیـز ۵۰ درصـد ارزش افـزوده صنعت را 

تولیـد می کننـد. ایـن نشـان می دهـد که نظام اقتصادی کشـور مـا کاملًا غیررقابتی و متمرکز اسـت. 
آنچـه از ایـن مطالعـه نتیجـه گرفتیـم ایـن بـود کـه در نظـام حکمـرانی اقتصـادی مـا، جـای دو مؤلفـه اصـلی 
)تسـهیل گری و محدودکننـدگی( بـا هـم عـوض شـده اسـت. در جـایی کـه حکومـت بایـد تسـهیل گری کنـد، 
محدودیـت ایجـاد می کنـد، و در جـایی کـه باید محدودیـت ایجاد کند، آزادی برقـرار کرده اسـت. به عنوان مثال، 
در حـوزه روابـط بین الملـل، مشـخص اسـت کـه هدف پشـتیبانی از توسـعه اقتصادی دنبـال نمی شـود. از ناحیه 
روابـط بین الملـل، تنهـا هزینه هـایی به بنگاه هـای اقتصادی تحمیل می شـود، نه تسـهیل گری هایی کـه بنگاه ها را
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بـه تکنولـوژی، بـازار یا منابع متصل کنـد. نه تنها چنین تسـهیل گری هایی وجود ندارد، بلکه مـا به عنوان یک 
کنشـگر فعال در عرصه بین المللی، هزینه های زیادی را متحمل می شـویم. در داخل کشـور نیز، کسـری بودجه 
و ناتـرازی نظـام بانـکی باعـث رشـد نقدینگی بـالای ۳۰ درصد شـده اسـت. این وضعیـت در سـایر زمینه ها نیز 

می شود.  مشاهده 
یعنی در جایی که باید تسهیل گری عمومی انجام شود، ما محدودکننده هستیم. از آنجا که این محدودیت ها 
راه رشـد را می بندند، هیچ بنگاهی انگیزه ندارد و نمی تواند محاسـباتی برای آینده انجام دهد. از سـوی دیگر، 
در جـایی کـه بایـد محدودیـت ایجاد کنیـم، تسـهیل گری کرده ایم. به عنـوان مثـال، گفته ایم که چـون نمی توانیم 
امکانـات لازم را فراهـم کنیـم، انـرژی ارزان در اختیارتـان قـرار می دهیـم. نفـت صـادر می کنیـم و ارزش آن را 
در اختیـار بنگاه هـا قـرار می دهیـم، گاز تولیـد می کنیم تا نهادهای انـرژی را تأمین کنیم، و همین طور آب و سـایر 

منابـع. ایـن رویکرد برای چند دهه به صورت بلندمدت در کشـور اجرا شـده اسـت. 
در خصـوص رقابـت نیـز، کل تولید ناخالص داخلی ما توسـط تعداد محدودی شـرکت بزرگ ایجاد می شـود، و 
بـه همیـن دلیـل رابطه بین تولید و اشـتغال در اقتصاد ما قطع شـده اسـت. در بخش حمایت هـای اجتماعی نیز، 
بـه جـای ایجـاد نظـام تأمیـن اجتماعی، بـه سـراغ بنگاه های اقتصـادی رفته ایـم و از طریـق قیمت گـذاری، حمایت 
از قشـر کم درآمـد جامعـه را دنبـال کرده ایـم. ایـن اقـدام نیز بـه عاملی مخرب در رشـد اقتصادی تبدیل شـده 

است. 
بنابراین، اقتصاد ما رشـد به معنای افزایش پیوسـته تولید ناخالص داخلی ندارد، بلکه افزایش های پله ای 
در تولیـد ناخالـص داخـلی را تجربـه می کنـد کـه عمدتـاً تحـت تأثیـر محرک هـایی از حـوزه محدودکننـده و منابـع 
طبیـعی اسـت. در نتیجـه، در اقتصـاد ایـران، جـای کارکـرد تسـهیل گری عمـومی و محدودکننـدگی به طـور کامـل 
بـا هـم عـوض شـده اسـت. در جـایی کـه بایـد محدودکننـده باشیـم، تسـهیل گر شـده ایم، و در جـایی کـه بایـد 

تسـهیل گر باشیـم، محدودکننده شـده ایم. 
طبیـعی اسـت کـه چنیـن اقتصادی، کـه مبتنی بر مصـرف منابع طبیعی رشـد می کنـد، روزی به پایان برسـد. 
روزی آب تمـام می شـود، روزی دیگـر نمی توانیـم انـرژی فراهـم کنیم، و سـایر منابع نیز به اتمام می رسـند. آن 
زمـان اسـت کـه اقتصـاد مـا دچـار مشـکل می شـود. بنابرایـن، آنچه اتفـاق می افتـد، تخریـب ظرفیت هـا و منابع 
زیسـتی کشـور و همچنین ظرفیت های مالی موجود اسـت. این موضوع از یک سـو موجودیت سـرزمینی ما را در 

مخاطـره قـرار می دهـد و از سـوی دیگر، تورم را در کشـور ایجـاد می کند. 
بـه همیـن دلیـل، وقـتی به رشـد اقتصادی کشـور نـگاه می کنیـم، می بینیم کـه از زمان برنامه سـوم به بعد، 
رشـد خـوبی داشـتیم )۶.۴ درصـد(، امـا پـس از آن رشـد اقتصـادی به صـورت پلـه ای کاهـش یافتـه و دامنـه 
نوسـانات نیـز بیشـتر شـده اسـت. این دقیقـاً به همان جابجـایی در کارکـرد اصلی شـرایط حکمـرانی برمی گردد.

از سـوی دیگـر، درآمـد سـرانه نیـز رونـد نـزولی را طی کرده اسـت. ما بـررسی ای روی ۲۰ کشـور با جمعیت 
بیـن ۴۵ تـا ۱۴۵ میلیـون نفـر انجام دادیم که ایران نیـز در این گروه قرار می گیرد. از نظر رکورد اشـتغال زایی، 
از سـال ۱۳۸۴ تاکنـون کـه آمارهـای دقیق تـری از بـازار کار در دسـت داریم، به طور متوسـط سـالانه ۱۴۲ هزار 
شـغل ایجـاد کرده ایـم کـه در بین این کشـورها کمترین میـزان را داریم. این نشـان می دهد کـه مدل حکمرانی 

در کشـور ما جـواب نمی دهد.
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ایـن رونـدی بـود کـه مـا در بلندمـدت طی کرده ایـم. اقتصـادی کـه وضعیـت خود را بر اسـاس منابـع طبیعی 
تغییـر می دهـد و در روابـط خـارجی بـا تنـش عمل می کنـد، در حوزه داخلی نیـز با بی ثباتی مواجه اسـت. در بخش 
تسـهیل گری، بـا بددولـتی )ضعـف در حکمـرانی( مواجـه هسـتیم و در بخش محدودکننـدگی، با بی دولـتی )عدم 

وجـود نظـارت و کنتـرل کافی(. ایـن همـان چیـزی بود که ما بـا آن حرکـت می کردیم. 
اقتصـادی کـه در روابـط بین الملـلی بـا تنـش مواجه اسـت و وابسـته بـه منابع طبیعی اسـت )که بایـد صادر 
شـود تـا منابـع مـالی به دسـت آیـد(، طبیـعی اسـت کـه در مقابـل شـوک های خـارجی بسیـار آسیب پذیـر باشـد. 
بنابراین، وقتی در سـال ۱۳۹۷ وارد دوره سـختی شـدیم و شـوک های بزرگی از خارج به اقتصاد ما وارد شـد، 
طبیـعی بـود کـه واکنش های اقتصاد نیز بسیار شـدید باشـد. همان طور کـه ملاحظه می فرمایید، متوسـط تورم ما 
از سـال ۱۳۸۲ تـا ۱۳۹۷ حـدود ۱۶ درصـد بـوده اسـت، در حـالی کـه از سـال ۱۳۹۷ به بعد )بـا در نظر گرفتن 
آمارهـای بانـک مرکـزی و مرکـز آمار(، ایـن رقم به ۳۸ تا ۴۴ درصد افزایش یافته اسـت. به عبارت دیگر، کانال 

تـورم در اقتصـاد ما تغییر کرده اسـت.

طبیعی اسـت که بی ثباتی اقتصاد کلان و تنش در روابط خارجی، نقطه اشتراکشـان بازار ارز باشـد. زیرا ارز، 
 )Nominal( به عنـوان پـل ارتبـاطی مـا بـا دنیـا، هم یک متغیـر بسیار مشـاهده پذیر اسـت و هم یک متغیـر اسـمی
کـه بـه شـدت تحـت تأثیـر تحولات نقدینـگی در اقتصـاد قـرار می گیرد. بـه همین دلیـل، ملاحظه می کنیـم که از 
سـال ۱۳۹۷ تاکنـون )حـدود هفـت سـال(، مـا چهـار بحـران ارزی را تجربـه کرده ایـم. یعـنی به طـور متوسـط هر 
بیسـت مـاه یک بـار بـا یـک بحـران ارزی مواجـه شـده ایم. توجـه داشـته باشیـد کـه بسیـاری از کشـورهای دنیـا 
در طـول تاریـخ خـود حـتی یـک بحـران ارزی را تجربـه نکرده انـد. ایـن موضوع بسیار خـاص و قابل تأمل اسـت. 
به عنـوان مثـال، اگـر مکزیک در سـال ۱۹۹۴ با یک بحران ارزی مواجه شـد، مقالات بسیار زیـادی درباره آن یک 
بحران ارزی نوشـته شـده اسـت. این نشـان می دهد که بحران های ارزی در ایران نه تنها مکرر هسـتند، بلکه 

بسیار شـدید و تأثیرگـذار بوده اند.
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آثـار ایـن بحران هـا در بلندمدت به طـور قابل توجهی در اقتصاد باقی می ماند. یکی از این آثار این اسـت که 
در همیـن فاصلـه زمـانی، حـدود ۱۰ میلیـون نفـر به جمعیت زیر خط فقر اضافه شـده اند. ایـن افزایش جمعیت 
فقیر، همراه با سـایر شـرایط ناشی از بی ثباتی اقتصادی، نشـان دهنده تأثیرات عمیق و ماندگار بحران های ارزی 
و اقتصادی بر جامعه و معیشـت مردم اسـت. این شـرایط نه تنها کیفیت زندگی را کاهش داده، بلکه فشـارهای 

اجتماعی و اقتصادی را نیز افزایش داده اسـت.

مسئله ای که اکنون با آن مواجه هستیم این است که نارسایی ها و نابسامانی های موجود در نظام حکمرانی، 
به گونـه ای بـوده کـه توانـایی مواجهـه با شـوک های بسیـار بزرگ را نداشـته و طبیعتـاً واکنش هـای آن نیز بسیار 
شـدید بـوده اسـت. مـا در حـوزه ناتـرازی مـالی و روابـط خـارجی، از سـال ۱۳۹۷ بـه بعـد، از مرحلـه تنـش خارج 
شـدیم و وارد مرحلـه رویـارویی شـدیم. بـه عبـارت دیگـر، فاز روابط خـارجی ما تغییـر کرد و در شـرایط جدیدی 
قـرار گرفتیـم. ناتـرازی مـالی و زیسـت محیطی نیـز تا حد زیـادی تحت تأثیر اتفاقات حـوزه روابـط بین الملل قرار 
گرفت و ابعاد آن بزرگ تر شـد. بنابراین، از سـال ۱۳۹۷ به بعد، با شـرایط خطرناک تری در روابط خارجی مواجه 
شـدیم و از سـال ۱۴۰۲ بـه بعـد، مسـئله ناتـرازی زیسـت محیطی و مـالی به یـکی از چالش های اصـلی ما تبدیل 

شد. 
علاوه بـر ایـن دو مسـئله اصـلی، مـا با چالشی دیگـر در حوزه حکمـرانی فرهنگی-اجتماعی مواجه شـدیم که 
ارتباط مسـتقیمی با مسـائل اقتصادی نداشـت، اما روند خود را طی کرد. این موضوع نیز با برخی بدسـلیقگی ها 
و تصمیم گیری هـا همـراه بـود و در سـال ۱۴۰۱، بـا مسـئله ای دیگـر در حـوزه موضوعـات اجتمـاعی و فرهنـگی 

روبـرو شـدیم کـه در نهایت به نظـام حکمرانی مرتبط می شـد. 
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از مجمـوع این هـا، می تـوان سـه رأس مثلـثی را اسـتخراج کـرد کـه بارهـا مطـرح کـرده ام و توضیـح داده ام. 
مسـئله اصـلی مـا در حکمـرانی عمدتـاً در این سـه حوزه متمرکز شـده اسـت. این شـرایط باعث شـد که حداقل 
تصـور مـن ایـن باشـد کـه کشـور مـا در نقطـه ای قـرار گرفته کـه ادامـه این وضعیـت ممکـن اسـت امکان پذیر 
نباشـد، مگـر اینکـه بـا بحران هـای بسیـار بزرگ تـری مواجـه شـویم. تصور من ایـن بود که وقـتی در سـال جاری 
تغییـراتی در دولـت رخ داد، بـرخی ایـن موضـوع را این گونـه توضیـح دادند که ایـن تغییرات اضطـراری تا حدی 
نـاشی از درک ایـن شـرایط بـوده و احتمالًا قرار اسـت سیاسـت های عمومی کشـور تغییرات اسـاسی ای را تجربه 

کند.

بـه همیـن دلیـل، مـن نیـز به نوبه خود در آن زمان سـری مطالب و نکاتی را منتشـر کردم و توضیـح دادم که 
نظام حکمرانی ما با سـه مسـئله اسـاسی مواجه اسـت و تلاقی این مسـائل شـرایط بسیار سـختی را برای کشـور 
ایجـاد کـرده اسـت. ایـن موضـوع دقیقـاً مشـابه مقالـه ای اسـت کـه در خـرداد مـاه نوشـته بـودم و در آن گفتم: 
»در کشـورمان بـرخی دولت هـا آتش نشـان هسـتند و بـرخی دولت هـا آتشفشـان. قاعدتـاً مـا دولت آتشفشـان 
نمی خواهیـم و ایـن دولـت جدیـد نیـز چنیـن نیسـت.« اما نگـران بودم کـه این دولـت به یک دولت آتش نشـان 
تبدیـل شـود. دولـت آتش نشـان دولـتی اسـت کـه هـر روز صبح سـر کار می آیـد و منتظـر می ماند تـا ببیند کجا 
آتـش گرفتـه اسـت تـا بـه آنجـا بـرود و آتـش را خامـوش کنـد، یعـنی به صـورت passive )منفعـل( بـا مسـائل 
برخـورد می کنـد. در آنجـا گفتـم اگـر ایـن دولـت بـه آتش نشـان تبدیل شـود، متوجه خواهد شـد که سـال اول 
فعالیتـش بـه پایـان رسیـده و مجموعـه ای از رکوردهـای جدیـد در نـرخ ارز، قیمت سـکه، افزایـش قیمت مواد 

خـوراکی و غیـره را بـه ثبـت رسـانده اسـت. البتـه ایـن اتفاق حتی قبـل از پایـان یک سـال رخ داد. 
آنچـه بـه نظـر می رسـد در عمـل اتفـاق افتـاده، این اسـت کـه از میان سـه رأس مثلـث )مسـائل اقتصادی، 
اجتمـاعی و بین الملـلی(، توان دولت بر روی ضلع سـوم )مسـائل اجتماعی( متمرکز شـده اسـت، در حـالی که آن 
دو رأس دیگـر )مسـائل اقتصـادی و بین الملـلی( با شـدت بیشـتری ادامه یافته اند. تحلیلی کـه من مطرح کردم 
ایـن بـود کـه مهم تریـن مسـئله مـا ناترازی ها هسـتند، امـا فوری ترین مسـئله  ما آن دو مسـئله دیگر اسـت. در 
حـال حاضـر، در حوزه روابط خارجی و ناترازی، در شـرایط به مراتب بدتری نسـبت به چند مـاه پیش قرار داریم، 
امـا در بخـش مسـائل اجتمـاعی، وضعیـت کـمی آرام تـر شـده اسـت. بـا ایـن حـال، ایـن شـرایط می توانـد بسیار 
نگران کننـده باشـد. بنابرایـن، مـا نیازمنـد ابتـکارات جدیـدی هسـتیم تا مانع از این شـویم که کشـور در سـال 

آینـده در شـرایطی قـرار بگیـرد که بهبود و اصلاح آن بسیار سـخت و دشـوار باشـد. 
اگـر در سـال آینـده بـه همیـن شیـوه ای که در چند ماه گذشـته حرکـت کرده ایـم، ادامه دهیم و بـا توجه به 

دینامیـک موجـود در حـوزه روابـط بین الملـل )که توضیحـات خوب آقای دکتر سـریع القلم نیز نشـان دهنده آن
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اسـت(، در حـوزه آسیب پذیـری بـه شـدت قـرار خواهیـم گرفـت و ممکـن اسـت سـال آینـده سـالی بسیار 
متفـاوت بـا تمـام سـال های گذشـته اقتصـاد مـا باشـد. بنابرایـن، باید بسیـار مراقـب باشیم. 

من فکر کردم از شعر سعدی علیه الرحمه استفاده کنم که می گوید:  
»ای که دستت می رسد کاری بکن، پیش از آنکه از تو نیاید هیچ کار«  

و این جمله را اضافه کنم که:  »ایران در خطر است.«

صحبـت مـن دربـاره ایـن اسـت که چرا نـرخ تـورم افزایش یافتـه و به یک تـورم لجام گسیخته نزدیک شـده 
اسـت. در ایـن زمینـه، قصـد دارم علـل این موضـوع را بررسی کنم. بحثی که در اینجا مطرح می شـود این اسـت 

کـه آیـا تـورم نـاشی از تغییـرات نـرخ ارز اسـت یـا اینکه خود تـورم به عنوان یـک عامل محرک عمـل می کند؟
سـؤال مـن کـمی متفـاوت اسـت: آیـا ایـن دو عامـل )تـورم و نـرخ ارز( به عنـوان محرک هـای موج هـای تـورمی 
عمـل می کننـد؟ مـوج تـورمی بـه این معناسـت که تورم از یک روند مشـخص تبعیـت نمی کند و چـه عواملی باعث 
پایـداری آن می شـوند. همچنیـن بایـد بـررسی کنیـم که چه شـرایطی منجر بـه بروز ایـن وضعیت می شـود. آقای 
دکتـر نیـلی پیـش از ایـن دراین بـاره توضیحـات خـوبی ارائـه داده انـد. موضـوع و سـوالاتی کـه در ایـن ارائـه بـه 

دنبـال آن هسـتم عبارتند از:
کدام متغیرها محرک ایجاد موج های تورمی و گذار به تورم لجام گسیخته بوده است؟  F

کدام متغیرها به ماندگاری آن کمک کرده و چه شرایطی باعث بروز این وضعیت شده است؟   F
طی  به ویـژه  ارز،  نـرخ  و  پـولی  کل هـای  رفتـار  و  تـورم  ویژگی هـای  نخسـت  برای جواب به این سوال؛ 
شـش سـال اخیر، را مرور  و سـپس گزاره های مرتبط با سـوال مطرح شـده را در قالب الگوهای متعارف بررسی 
می کنیم.بـرای پاسـخ بـه این سـؤال، باید رفتار کل های پولی و نرخ ارز، به خصوص در شـش سـال اخیـر، را مرور 

کنیـم. سـپس ایـن عوامـل را در قالـب یـک الگـوی متعـارف بـررسی کنیم تـا ارتبـاط آن هـا را بهتـر درک کنیم.
اگر به آمارهای موجود نگاه کنیم، می بینیم که نرخ رشد پایه پولی و نرخ تورم در سبد مصرفی و تولیدکننده 
طی سـال های گذشـته )از سـال ۱۳۸۱ تـا فصـل دوم...( بسیـار بـه هـم نزدیـک بوده انـد. امـا تفاوت هـایی هـم 
وجـود دارد؛ مـثلًا تـورم در بخـش خدمـات و نقدینـگی رفتـار متفـاوتی نشـان داده اسـت. در بلندمدت، بـرخی از 
ایـن متغیرهـا رفتـار مشـخصی دارنـد. امـا اگر توجه کنید، نـرخ ارز در این دوره نوسـانات زیادی داشـته اسـت و 

تغییرات آن در مقایسـه با دیگر شـاخص ها شـدیدتر بوده اسـت.
در پنـج تـا شـش سـال اخیـر، حجـم پول نسـبت به سـایر متغیرها نوسـانات بیشـتری داشـته اسـت. ایـن را 
می تـوان در نمودارهـا مشـاهده کـرد. همچنیـن، پرش هـای ناگهـانی در نـرخ ارز باعـث تغییـراتی در سـطح تـورم 
شـده اند. زمـانی کـه نـرخ ارز افزایـش می یابـد، هزینه هـای تولیـد نیـز بـالا می رود و ایـن موضوع باعـث افزایش 
تـورم در سـبد مصـرفی می شـود. بااین حـال، نوسـان تـورم سـبد مصـرفی کمتـر از نـرخ ارز اسـت، امـا رونـد آن 

اسـت. ادامه دار 
در بـرخی مـوارد، مشـاهده می شـود کـه قیمت ها به طور ناگهـانی جهش کرده انـد، اما نـرخ ارز افزایش نیافته 
اسـت. این مسـئله به خصوص در دوره هایی که نرخ ارز ترجیحی اعمال شـده، بیشـتر دیده شـده اسـت. به بیان 

دیگـر، تمـامی این نوسـانات نـوعی ارتباط میان نرخ ارز و سـطح عمومی قیمت ها را نشـان می دهند.

                                     دکتر احمدرضا جلالی نائینی* 

*عضو هیات علمی موسسه عالی آموزش و پژوهش مدیریت و برنامه ریزی 

چهارچوبی برای توضیح تورم لجام گسیخته در ایران۲
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در سـال های اخیـر، پایـداری نرخ هـای تـورم بالا افزایش یافتـه و ماهیت آن نیـز تغییر کرده اسـت. به ویژه، 
جهش هـای تـورمی معمـولًا بـا اعلام تحریم ها هم زمـان بوده اند. این روند نشـان می دهد که کاهش منابع حقیقی 
اقتصـاد، ماننـد محدودیت هـای نـاشی از تحریم هـا، بـه همراه جهش نـرخ ارز، انتظـارات تورمی را تشـدید کرده 
اسـت. زمـانی کـه ایـن اتفاق رخ می دهد، تـورم نه تنها در کالاها بلکـه در بخش خدمات نیز افزایـش می یابد. در 
ایـن میـان، شـاخص های مربـوط بـه کالاها معمـولًا واکنش قوی تری نسـبت به تغییرات نـرخ ارز نشـان می دهند، 
درحالی کـه در بخـش خدمات، چسـبندگی و ماندگاری تورم بیشـتر اسـت. این پدیده به دلیـل ویژگی های پویای 

اقتصـاد رخ می دهـد و تنها بـه یک عامل خاص محدود نمی شـود.
بـرای درک بهتـر وضعیـت کنونی، ما روند نرخ ارز و تورم را بررسی کردیم. همان طور که مشـاهده می شـود، 
در دوره هـای افزایـش قیمـت ارز، سـتون های آبی رنـگ در نمودارهـا نشـان دهنده ایـن تغییـرات هسـتند، 
درحالی کـه سـتون های قرمزرنـگ وضعیـت متفـاوتی را به نمایـش می گذارنـد. درنهایت، بـرای درک بهتر علل و 
پیامدهـای تـورم، بایـد ارتباط متغیرهای کلان اقتصادی را در یـک چارچوب تحلیلی جامع بررسی کنیم تا بتوانیم 

راهکارهای مناسـب برای کنتـرل آن ارائـه دهیم.
افزایش نرخ تورم و تأثیرات آن بر اقتصاد

اگـر بـه نمودارها دقت کنید، سـتون های آبی و قرمز نشـان دهنده تغییرات نـرخ ارز و تأثیر آن بر ماندگاری 
تـورم هسـتند. افزایـش نـرخ ارز معمـولًا بـا تأخیـر، اما به صـورت مداوم، تأثیـر خود را بـر تورم نشـان می دهد. 
بـرای تحلیـل تأثیـر تکانه هـای اقتصادی بر تـورم، می توان از یک الگوی کلان اسـتفاده کرد که شـامل عرضه کل 
و تقاضـای کل اسـت. در ایـن چارچـوب، قیمت هـا بر اسـاس میزان عرضـه و تقاضا تعیین می شـوند. هنگامی که 
تقاضای کل افزایش می یابد، به ویژه در نتیجه سیاسـت های مالی و پولی انبسـاطی، سـطح قیمت ها نیز افزایش 
پیدا می کند. به طور مشـابه، اگر عرضه کل با یک تکانه مواجه شـود، قیمت ها افزایش یافته و در نتیجه، تورم 

بالا می رود.
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یـکی از نـکات کلیـدی، نحـوه تعدیـل قیمت ها و رسیدن بـه تعادل اقتصادی اسـت. بـرای درک این فرآیند، 
ابتـدا بایـد مشـخص کنیـم کـه تکانـه ای کـه وارد شـده از ناحیـه تقاضـا بوده یـا عرضه. ایـن موضوع به سـاختار 

اقتصـاد و شیـوه عملکرد آن بسـتگی دارد.

چارچـوب کلی عرضـه و تقاضـا، مفهـومی سـاده اسـت کـه در کلاس های مقدمـاتی تدریس می شـود، اما نکته 
مهـم ایـن اسـت که بتوانیم ایـن مفاهیم را به اجزای جزئی تر بشـکنیم و بررسی کنیم که ارتباطـات و کانال های 
انتقـال تأثیـرات اقتصـادی چگونـه عمل می کنند. مـا در پژوهش هایی که همـراه با دکتر صیقلانی انجـام دادیم، 

ایـن موضـوع را در اقتصـاد ایـران بـررسی کردیم. در این تحلیـل، دو مسیر اصلی بررسی شـده اند:
مجرای عرضه  .۱
مجرای تقاضا  .۲

در اقتصاد ایران، دو نوع تکانه بر تورم اثرگذار هستند:
تکانه های اسمی که ناشی از سیاست های مالی و پولی انبساطی هستند.  .۱

تکانه هـای خـارجی کـه شـامل تغییـرات در زنجیـره تأمین، هزینه هـای واردات و سـایر عوامـل بیرونی   .۲
می شـوند.

اگـر تکانه هـای خـارجی را حـذف کنیـم، اثرات تکانه هـای اسـمی را می توان به صـورت جداگانه بـررسی کرد. 
ایـن تکانه هـا عمدتـاً از طریـق کسـری بودجـه دولـت و سیاسـت های پـولی ایجـاد می شـوند. نتیجه ایـن فرآیند، 
افزایـش نقدینـگی، افزایـش تـورم و اثرگـذاری بـر بازارهـای دارایی و نرخ ارز اسـت. در نهایـت، این افزایش 

تـورم باعث کاهـش تقاضا بـرای ریال می شـود.



32

14
03

ن 
ستا

زم
 

ن 
کلا

د 
صا

قت
ی ا

صل
ت ف

ولا
تح

از 
ند

م ا
ش

 چ
تن

بول
اد

ص
قت

ی ا
نیا

 د
ی

اد
ص

قت
و ا

ی 
مال

ی 
ها

ش 
وه

پژ
ز 

رک
 م

ک 
ری

د

از سـوی دیگـر، تکانه هـای خـارجی نیـز مسیـر خـاص خـود را بـرای اثرگـذاری بـر اقتصـاد دارنـد. بـه عنوان 
مثـال، همان طـور کـه دکتر نیلی اشـاره کردنـد، محدودیت های زمـانی و اختلال در زنجیره تأمیـن می توانند باعث 
افزایـش هزینه هـای تولیـد شـوند. با افزایـش هزینه هـای واردات کالاهای واسـطه ای و مصـرفی، هزینه نهایی 

تولیـد بـالا می رود و ایـن موضـوع باعـث می شـود کـه عرضه کالاهـا کاهش یابد.

زمـانی کـه هزینه هـای تولید افزایش پیـدا می کند، بنگاه ها برای تأمین نقدینگی و سـرمایه در گردش خود، 
نیـاز بیشـتری بـه اعتبـار و تسـهیلات بانـکی پیـدا می کننـد. در نتیجـه، ایـن بنگاه ها به بانـک مرکـزی و بانک های 
تجـاری فشـار می آورنـد تا تسـهیلات بیشـتری در اختیارشـان قـرار دهنـد. در این شـرایط، بانک هـا وام هایی به 
کارآفرینـان و تولیدکننـدگان می دهنـد کـه در نهایـت باعـث افزایـش حجـم پـول در اقتصـاد شـده و به صورت 

غیرمسـتقیم بر تـورم اثـر می گذارد.
علاوه بـر ایـن، تکانه هـای خـارجی از طریـق مجـرای تقاضـا نیـز اثرگـذار هسـتند. ایـن تکانه هـا می تواننـد 
درآمدهای دولت را کاهش داده و باعث افزایش کسـری بودجه شـوند. در نتیجه، سـلطه مالی دولت بر اقتصاد 

افزایـش یافتـه و تأثیـر مسـتقیمی بر تقاضـای کل و بازارهـای اقتصـادی می گذارد.
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مـا نمی توانیـم بگوییـم کـه تنها پول یا فقط نرخ ارز اسـت کـه بر تورم و وضعیـت اقتصادی تأثیـر می گذارد. 
اقتصـاد یک سیسـتم پیچیده اسـت که اجـزای آن بر یکدیگر اثر دارند. بنابرایـن، اگر بخواهیم تأثیر تکانه های 
اقتصـادی را بـررسی کنیـم، ابتـدا باید این تکانه ها را شناسـایی کرده و سـپس آثـار آن ها را مـورد تحلیل قرار 

دهیم.
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در اینجـا، مـن بـه بـررسی تأثیـر یـک تکانـه خـارجی پرداختـه ام. این تکانـه، یک تکانـه واقعی اسـت، نه یک 
تکانـه اسـمی. یعـنی تغییـرات آن، منابع اقتصـادی را نیز تحت تأثیر قـرار می دهد. علاوه بر ایـن، چنین تکانه ای 
زنجیـره تأمیـن کالاهـا را دسـتخوش تغییـر کـرده و هزینه مبـادلاتی بنگاه هـا را افزایش می دهد. مـن این تکانه 
خـارجی و اثـرات آن را بـررسی کـرده ام و سـپس آن را حـذف کـرده ام تـا ببینـم چـه اتفـاقی می افتـد. مشـاهده 
می شـود کـه در واکنـش بـه ایـن تکانه، نرخ تـورم ابتدا افزایش یافته و سـپس به تدریج کاهش پیـدا می کند. 
امـا اگـر تحریم هـا را بـه صفـر برسـانم و یـک تکانه پولی بـه اقتصـاد وارد کنم، باز هم نـرخ تـورم افزایش پیدا 

می کند.

جمع بندی
F  نـرخ ارز درگاه ورود آثـار تکانه هـای منفـی خارجی و نااطمینانی های اقتصادی-سیاسـی اسـت.  تبعات 
تکانه هـای حقیقـی در دهـه۹۰ به ویـژه از سـال ۱۳۹۶، کاهش ورود منابع حقیقی، اخـتلال در زنجیره تامین کالا 

و افزایـش هزینـه مبادلـه )وقـوع تکانـه عرضه( بوده اسـت.
نوسـانات کوتـاه مـدت نرخ تورم بیشـترین تاثیـر را، به ترتیب، از نوسـانات نرخ ارز، انتظـارات تورمی   F
و افزایـش سـیالیت نقدینگـی دارنـد. نتایـج به دسـت آمـده از این مطالعـه و لوداتـی و پسـران )۲۰۲۴( نقش 

تعیین کننـده جهش هـای نـرخ ارز در ایجـاد موج هـای تورمـی در اقتصـاد ایـران را تاییـد می کنـد.
علاوه بـر نـرخ ارز نوسـانات نـرخ تـورم تحـت تأثیر انتظارات تورمی اسـت که تضعیف تقاضـای ریال را   F

بـه دنبـال دارد  و انگیـزه بـرای خـروج سـرمایه را تقویـت می کنـد.
آثـار نوسـانات نقدینگـی بـر تـورم در کوتـاه مدت محـدود اسـت، اما رشـد نقدینگی )متاثر از سـلطه   F
مالـی، ناتـرازی شـبکه بانکـی و تحریم هـای اقتصادی( به تـداوم تورم در میـان و بلند مسـاعدت می کند. تجزیه 

واریانـس تکانه هـا )از یـک الگـوی VAR ( ایـن مشـاهده را تاییـد می کنـد.
نتایـج به دسـت آمده از الگـوی SVAR حاکی از آن اسـت که تـورم در اقتصاد ایـران از درجه پایداری   F

بالایـی برخـوردار اسـت، کـه تأییـدی تجربـی بـر رویکرد »تـورم درون سـاخته« اسـت.
آثـار فزایـش نـرخ ارز ناشـی از اعمـال تحریم هـا )یـا تکانه هـای منفی شـدید رابطه مبادلـه( با کاهش   F
سیاسـتی ارزش ریال متفاوت اسـت. نوع پسـین لزوما همراه با کاهش شـدید منابع حقیقی، اختلال در گردش 
ارزی و اصابـت تکانـه عرضـه نیسـت و اغلـب برای تعدیل ناتـرازی میان تقاضا و عرضه کل مورد اسـتفاده قرار 

می گیرد.
اثـر کوتـاه مـدت تکانه هـای منفـی خارجـی، در شـرایطی که کشـور بـه بازارهـای جهانی پول و سـرمایه   F
دسترسـی نـدارد، افزایـش تـورم و نـرخ ارز حقیقـی )افزایـش نسـبی قیمـت کالاهـای قابـل تجـارت( اسـت.
با اجرای سیاسـت های پولی و ارزی مناسـب می توان تبعات منفی تکانه های حقیقی خارجی را تا حدی   F
تخفیـف داد، امـا ابـزار سیاسـت گذار پولـی برای مقابله با این تکانه ها و با توجه به عدم دسترسـی بـه بازارهای 
سـرمایه جهانی قدرتمند نیسـت و نیاز به مکمل سیاسـت مالی انضباطی )تخصیص بهتر منابع، نظارت دقیق تر 

بـر هزینه ها، کاهـش رانت جویی  و فسـاد( دارد. 
تحـت شـرایط اشـاره شـده، بـا رفـع نااطمینانی هـای اقتصـادی و سیاسـی و بهبـود فضـای کسـب و کار   F
در میـان مـدت جانشـینی تولیـد داخلـی به جـای واردات تا حدی میسـر می شـود و آثار تورمـی تحریم ها تخفیف 

می یابـد.
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امـا در فضـای نامناسـب کسـب و کار و خـروج سـرمایه و نیـروی کار ماهـر، تکانـه های منفـی خارجی از   F
مجـرای افزایـش قیمت هـا باعـث انقباض اقتصاد، افزایش بیکاری و افت بیشـتر سـطح معیشـت خواهد شـد.

نکتـه مهـم ایـن اسـت که تکانه ای کـه از کانال ارز وارد اقتصاد می شـود، نه تنها بر بخـش ارز، بلکه بر بخش 
تقاضـا نیز اثرگذار اسـت. به همین دلیـل، اثرات آن قوی تـر و ماندگارتر خواهد بود.

علاوه بـر ایـن، در قالـب یـک الگـوی سـاختاری )Structural Model(، ایـن موضوعـات را بـررسی کـرده ام، امـا 
بـرخی از جزئیـات را نمی تـوان از طریق این الگوها به درسـتی نشـان داد. در ایـن پژوهش، ابتدا نقدینگی را در 

نظـر گرفتم و سـپس تأثیـر آن بر نـرخ ارز را مورد بررسی قـرار دادم.

 همان طور که از عنوان ارائه مشـخص اسـت، ممکن اسـت از مطالب مطرح شـده این برداشـت شود که اثرات 
تحریم هـا کم اهمیـت جلـوه داده می شـود. بـه هیچ وجه چنین نیسـت. من در تمامی جلسـات همفکری مسـئولین 
بـا اقتصاددانـان همـواره تأکید کـرده ام که تحریم ها بـا هدف کاهش اندازه اقتصـاد ایران طراحی شـده اند و در 
ایـن مـورد هیـچ تردیـدی وجود نـدارد. به طور مثال، امروز صبح به صورت سرانگشـتی محاسـبه ای انجـام دادم و 
بـه ایـن نتیجـه رسیـدم کـه اگـر اقتصـاد ایـران از میانه دهـه ۱۳۸۰، که مشـکلات تحریـم به تدریج آغاز شـد، با 
همـان رونـد قبـلی رشـد می کـرد، امروز انـدازه اقتصاد ایـران حدود ۹۰ درصـد بزرگ تر بود. این مسـئله بسیار 
مهـمی اسـت کـه بایـد به آن توجه کنیم: بدون روابط خارجی و ارتباط با جهان، نه تنها رشـد اقتصـادی ۸ درصدی، 
بلکـه حـتی رشـد اقتصـادی ۲ درصـدی نیز محقق نخواهد شـد. این موضوعی اسـت کـه قصد دارم بـر آن تأکید 

کنم تا از مطالب ارائه شـده برداشـت نادرسـتی صورت نگیرد.
امـا دلیـل انتخـاب عنـوان »نـرخ ارز و تورم: داسـتان مرغ و تخم مرغ« این اسـت که این موضـوع بحثی بسیار 
داغ و مـورد توجـه اسـت. امـروز آقای دکتـر جلالی نکات بسیار ارزش مندی را مطرح کردنـد و اقتصاددانان بزرگ 
داخـلی و خـارجی نیـز در ایـن زمینه به بحـث و بررسی پرداخته اند. این موضوع بسیار مهمی اسـت که بالاخره چه 

عامـلی چـه چیـزی را تحـت تأثیـر قرار می دهد. دلیل پیشـنهاد و ارائه ایـن موضوع نیز این بود که مـن خودم دو

           

نرخ ارز و تورم: داستان مرغ و تخم مرغ۳

                                       دکتر تیمور رحمانی* 
                                               دکتر مهدی دارابی**،  حسین محمدخانلود*** 

* عضو هیات علمی دانشگاه تهران

** مدیر گروه پولی و بانکی مرکز پژوهش های مجلس 

***  فارغ التحصیل کارشناسی ارشد دانشکده اقتصاد دانشگاه تهران 
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سـال پیـش در همایـش سیاسـت های پولی، تحقیـقی را ارائه کردم که نشـان می داد جهش هـای ارزی نقش 
مهـمی در جهش هـای تـورمی دارنـد. امـا در آن زمان نسـبت به این نتیجه اطمینان کامل نداشـتم و با آن کلنجار 
می رفتـم. بنابرایـن تصمیـم گرفتـم بیشـتر روی ایـن موضـوع کار کنم. شـاید باور نکنیـد، اما در همین دو سـه 
هفتـه ای کـه مشـغول پـردازش ایـن موضوع بودم، مجبور شـدم دو کتاب فلسـفه علـم، از جمله کتـاب پوپر، را 
دوبـاره مطالعـه کنـم تـا بتوانم بـه درک بهتری از نحوه نگرش به این مسـئله برسـم. بنابرایـن می خواهم بگویم 
کـه درگیـری ذهـنی ای در مورد تفسیر آنچه در داده ها مشـاهده می شـود و آنچه در تئـوری و نظریه پردازی باید 

دنبـال کنیـم، وجـود دارد. بر همین اسـاس اسـت که این مطالـب را ارائـه می کنم.
سـؤال ایـن اسـت کـه چـه چیـزی ذهن مـا را مشـغول کرده اسـت؟ به طـور خلاصـه، مطالـبی را نوشـته ام که 
نشـان می دهـد ایـن موضوعـات ذهـن مـا را درگیر کرده انـد. در اینجا قصـد نداریم به طور کامـل عوامل مؤثر بر 
تـورم یـا نـرخ ارز را توضیـح دهیـم، بلکه هدف این اسـت که بـررسی کنیم آیا تغییـرات نرخ ارز عمدتـاً برون زا 
اسـت و آیـا بـا وجـود رابطه شـدید بین جهش های تـورمی و جهش هـای ارزی، می توانیم همبسـتگی و علیت بین 
ایـن دو متغیـر را بـه رابطـه خـود ایـن دو محـدود کنیم؟ بنابرایـن، آنچه مطـرح می شـود، اسـتفاده از تحلیل های 

نظـری موجـود بـرای روشن سـازی رابطه بین نـرخ ارز و تورم اسـت.
نکتـه دیگـری کـه بایـد به آن توجه کرد این اسـت که ممکن اسـت تحلیل های مـن با دیدگاه بـرخی از حضار 
متفـاوت باشـد. امـا بایـد به یاد داشـته باشیم که فلسـفه علـم به ما چـه می آموزد. از زمان سـقراط کـه این نوع 
نگـرش بـه پدیده هـا در فلسـفه و علم شـکل گرفت، تا فلاسـفه معاصر علم، همـه بر این نکته تأکیـد دارند که 
مـا تنهـا می توانیـم بگوییـم در حـال حاضر توضیح بهتری نسـبت به توضیحات قبـلی داریم و هیـچ گاه نمی توانیم 
بـه حقیقـت مطلـق در مورد رابطه بین پدیده ها دسـت یابیـم. بنابراین، آنچه من ارائـه می دهم به معنای کامل و 

بی نقـص بـودن آن نیسـت، بلکـه تنها یک نگاه اسـت که بر اسـاس آن به این جمع بنـدی رسیده ام.
نکته دیگری که بسیار مهم اسـت و در کارهای مبتنی بر مدل های VAR و اقتصادسـنجی مشـاهده می شـود، 
ایـن اسـت کـه بـه نظـر می رسـد اسـتقرا تـا حـدی مسـلط شـده اسـت، در حـالی کـه فلسـفه علـم به ما هشـدار 
می دهـد کـه بـا اسـتقرا نمی توانیـم بـه نتایـج عمـومی دسـت یابیـم. بنابرایـن، این یک اشـکال اسـت کـه من بر 

اسـاس آن بـه ایـن پدیـده نـگاه کـرده ام و در مـورد موضوعی کـه عنوان کـردم، توضیـح می دهم.
در مورد عنوان انتخاب شده، یعنی »نرخ ارز و تورم: داستان مرغ و تخم مرغ«، سؤالاتی مطرح می شود: 

آیـا ایـن دو از نظـر آمـاری همبسـتگی دارنـد؟ بـدون شـک همبسـتگی دارند و این همبسـتگی بسیـار قوی 
است.

آیا تغییرات نرخ ارز می تواند علت تغییرات تورم باشد؟ به نظر من در برخی موارد می تواند چنین باشد. 
آیا بدون وجود نیروی پایدار تورم، نرخ ارز می تواند به طور پیوسته افزایش یابد؟ بسیار بعید است. 

آیـا تغییـرات پیوسـته نـرخ ارز و تـورم می توانـد نـاشی از سیاسـت گذاری نباشـد؟ به نظر من ایـن نیز بعید 
است.

آیـا عامـل سـومی وجـود دارد کـه بتوانـد رفتار ایـن دو را توضیـح دهد؟ به نظر می رسـد چنین عامـلی وجود 
دارد و ایـن بسیار محتمل اسـت.

این ها استنتاجاتی هستند که بر اساس فهم تئوریک و نگاه به داده ها می توانیم داشته باشیم.
بـدون ورود بـه جزئیـات، چنـد نکتـه را عـرض می کنـم: اولًا، مـن می پذیـرم کـه سـلطه مـالی، کـه مـن آن را 
»سـلطه مـالی عـام« نامیده ام، پیش برنده تورم و افزایش قیمت هاسـت و نرخ ارز تحت تأثیر آن قـرار می گیرد. 
ایـن موضـوع را در اینجـا اثبات نمی کنیم. ثانیاً، می پذیریم که نظریه پولی موجود تقریباً تغییرات مسـلط نرخ ارز 
را در بلندمـدت توضیـح می دهـد. ایـن موضوع را نیز در اینجا اثبات نمی کنیم، اما شـواهدی در این زمینه ارائه 
می کنیـم. ثالثـاً، می پذیریـم کـه بین تغییرات نرخ تورم در زمـان جهش و جهش های نرخ ارز رابطـه ای وجود دارد 
که در ظاهر نشـان دهنده تأثیر تغییرات نرخ ارز اسـت. اما مدل پولی که در اینجا ارائه می کنیم و آن را »مدل 
پولی تعمیم یافته« نامیده ام، که محصول کار دانشـجوی سـابق من، آقای دکتر دارابی اسـت، نشـان می دهد که 
اگـر رانـت منابـع را در مـدل پـولی وارد کنیم، تقریباً تمام تغییرات نـرخ ارز در ایران توضیح داده می شـود. این 

همـان چیزی اسـت کـه در کار خود به دنبـال آن بودیم.
نکتـه دیگـری کـه وجـود دارد، مسـئله »اثر گذر نـرخ ارز« در ادبیات اقتصادی اسـت. آیا آنچـه من در اینجا 
مطـرح می کنـم بـا ایـن موضـوع منافـات دارد؟ به هیچ وجـه. بحث اثر گـذر نرخ ارز یـک بحث آماری و محاسـباتی 
اسـت و هیـچ منافـاتی بـا مـدل پولی قدیمی که تغییـرات نرخ ارز را توضیـح می دهد، نـدارد. در اینجا نیز به این 

موضـوع اشـاره کـرده ام که ایـن بحث، نقض کننده تحلیل ما نیسـت.
کار آقای دکتر دارابی که در رسـاله دکتری ایشـان و تحت راهنمایی من انجام شـده اسـت، نشـان می دهد 
کـه مـا در بـازار یـک نـرخ ارز داریـم کـه در نمـودار به رنگ قرمز نشـان داده شـده اسـت، یک نـرخ ارز که مدل 
پـولی پیش بیـنی می کنـد، و یـک نرخ ارز که مـدل برابری قدرت خریـد )PPP( ارائه می دهد. در نمودار مشـاهده 

می کنیـد کـه در بـرخی مواقـع ایـن نرخ ها از هم فاصلـه می گیرند و در بـرخی مواقع به هم نزدیک می شـوند.
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در بلندمـدت، چـه از مـدل PPP اسـتفاده کنیـم و چـه از مـدل Monetary Approach، تقریبـاً تغییـرات نـرخ 
ارز توضیـح داده می شـود. امـا در بـرخی مقاطـع، این نرخ هـا از هم فاصله می گیرند و این موضوع باعث می شـود 

کـه بـرخی از محققـان به دنبـال توضیحات دیگری بـرای تغییرات نرخ تورم و مسـائل مرتبط بـا آن بروند.

سـؤال بسیـار مهـمی مطـرح شـد: آیـا آنچـه در ایـران اتفـاق می افتـد، مختـص ایـران اسـت؟ زیـرا می دانیم 
کـه اگـر نتوانیـم نتایـج را تعمیـم دهیـم، ایـن نتایج چنـدان مفیـد نخواهند بـود. ما به بـررسی ۲۶ کشـور نفتی 
پرداختیـم و تقریبـاً داسـتان مشـابهی را در این کشـورها مشـاهده کردیـم. یعنی آنچـه در آنجا اتفـاق می افتد، 

تفـاوت چنـدانی بـا ایـران نـدارد. بنابرایـن، بـه جزئیات ایـن موضوع نیـز وارد نمی شـوم.

امـا آن چـه در رسـاله دکتـری انجـام دادیم و آن را مبنـای نتیجه گیری هایی قرار دادیم کـه اکنون قصد دارم 
خدمتتـان عـرض کنـم، به این شـرح اسـت: همان طور کـه ملاحظـه می فرمایید، نمـودار ارائه شـده نشـان دهنده 
نـرخ ارز غیررسـمی )بـه رنـگ قرمـز( در ایـران از سـال ۱۳۶۳ تا ۱۴۰۲ اسـت. همچنیـن، نرخ ارزی کـه از مدل 
پولی تعمیم یافته اسـتخراج شـده )به رنگ مشـکی( و مختص کار آقای دکتر دارابی بوده اسـت، تحت راهنمایی 
بنـده انجـام شـده اسـت. ملاحظـه می فرمایید که هنگامی کـه رانت منابع طبیـعی را در مدل پولی لحـاظ می کنید، 
تفاوت هـا به طـور چشـم گیری کاهـش می یابـد. تفاوت هـای ناچیـز باقی مانـده نیـز مربـوط بـه مقاطـعی اسـت کـه 
درآمدهـای سرسـام آور نفـتی بـرای مدت کوتاهی باعث ایجاد فاصله ای جزئی در مقایسـه با سـایر مدل ها شـده 
اسـت. در ایـن مقاطـع، قـدرت توضیح دهنـدگی مدل به طور قابل توجهی افزایش یافته اسـت. ایـن همان چیزی 

اسـت که در داده های ایران مشـاهده می شـود.
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ممکـن اسـت بگوییـم کـه وضعیت ایـران این گونه اسـت! اما برای ۲۶ کشـور نفـتی نیز همان مدل پـولی را 
کـه رانـت منابـع طبیـعی در آن لحاظ شـده بود، بررسی کردیـم و ملاحظه می فرمایید که تقریباً داسـتان تفاوتی با 
ایـران نـدارد. ایـن موضـوع باعـث اطمینان خاطر ما شـد؛ زیرا ابتـدا به یک تحلیل تئوریک فکر کردیم و سـپس 
به سـراغ داده ها رفتیم و دیدیم که این تحلیل در داده های ایران قابل قبول اسـت. سـپس این سـؤال مطرح 
شـد که آیا این موضوع ممکن اسـت مختص ایران باشـد و یک مورد خاص محسـوب شـود؟ آیا برای کشورهایی 
کـه شـبیه بـه ایران هسـتند و دارای رانت منابع طبیعی اند، نتیجه کم وبیش مشـابه اسـت یا خیـر؟ و دیدیم که 

دقیقاً نتیجه به همین شـکل اسـت.

بنابرایـن، فـعلًا از تمـامی نمودارهـایی که دربـاره نرخ ارز ترسیم کـردم، تنها می خواهم این نتیجـه را بگیرم 
کـه مـدل پـولی، کـه مـدلی بسیـار قدیـمی در اقتصـاد اسـت، اگـر یـک گسـترش در آن انجـام دهیـم و آن ایـن 
باشـد کـه رانـت منابـع طبیـعی را در آن لحـاظ کنیـم، به خـوبی تغییـرات نـرخ ارز، از جملـه تغییـرات اخیـر آن، را 
توضیـح می دهـد. مـن در مـورد آینـده نمی توانـم مطمئن باشـم. ممکن اسـت در آینـده داده ها مـا را وادار کنند 
تـا بازنگری هـای دیگـری انجـام دهیـم یـا بـه قضیه به شـکلی دیگر نـگاه کنیم. امـا فعلًا بر اسـاس داده هـایی که 
تاکنـون مشـاهده کرده ایـم، مـدل پـولی کـه مـا آن را گسـترش داده ایـم، به خوبی تغییـرات نـرخ ارز را تا همین 

حـالا برای مـا توضیـح می دهد.
حالا قدم بعدی این اسـت که بسیاری از سـروران عزیز در ایران و خارج از کشـور تحقیقاتی انجام داده اند 
و بیـان کرده انـد کـه تغییـرات نـرخ ارز و جهش هـای نـرخ ارز نقـش اسـاسی در جهش هـای نرخ تـورم دارند. من 

خواسـتم واقعـاً بـررسی کنـم که آیـا می توان راه حـلی برای این موضـوع یافت تا اطمینان خاطر حاصل شـود.
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فـعلًا در ابتـدای کار هسـتیم و در حـال توسـعه یـک پروژه ایـم کـه ان شـاءالله در آینـده بـه کار مفصل تـری 
تبدیـل خواهـد شـد، امـا فـعلًا در شـروع کار قـرار داریم.

بـرای ایـن کار، ابتـدا تصمیـم گرفتم به سـراغ داده ها بـروم. اول باید داده هـای نرخ ارز را بـررسی کنم. در 
واقعیـت، یـک نـرخ ارز وجـود دارد و یـک داده فیلترشـده نیـز از آن می سـازم با اسـتفاده از فیلترهـای موجود، 
ماننـد فیلتـر هودریک-پرسـکات، کـه رفتـار بلندمـدت نـرخ ارز را نشـان می دهد. سـپس، تفاوت بین نـرخ ارز 
موجـود در بـازار و نـرخی کـه داده هـای فیلترشـده بـه مـا می دهنـد )کـه تقریـبی از انحـراف نـرخ ارز اسـت( را 
محاسـبه می کنـم. ایـن تقریـب نشـان می دهـد که نـرخ ارز چـه زمـانی از رفتار بلندمدت خـود فاصلـه می گیرد و 
جهش هـایی را تجربـه می کنـد. بـه ایـن جهش هـا نـام »جهش هـای بـرون زای نـرخ ارز بـر اسـاس داده« )و نـه بر 
اسـاس تئـوری( دادم. سـپس بـررسی کـردم کـه آیـا ایـن جهش ها بـر جهش های نـرخ تـورم تأثیـر می گذارند یا 

خیر.
 ملاحظـه می فرماییـد کـه انحـراف نـرخ ارز از ترنـد )Trend( فیلترشـده، اثـر معنـاداری بر انحرافـات تورمی 
دارد. بـه ایـن معنـا کـه اگـر فقط بـه داده ها نگاه کنیم، جهش هـایی که در نرخ ارز نسـبت به ترنـد بلندمدت آن 
اتفـاق می افتـد، بـر جهش های نرخ تورم اثر معنـاداری دارد. هیچ کس این موضـوع را انکار نمی کند و این نتیجه 

بـا روش هـای مختلـف، از جملـه مدل هـای VAR و مدل های DSGE، به دسـت آمده اسـت.

خـب، حـالا یـک کار دیگـر انجام می دهم. من یک مدل تئوریک پولی دارم که آن را گسـترش داده ام و رانت 
 Adjust منابـع طبیـعی را در آن گنجانـدم. رانـت منابـع طبیـعی بـه یـک کشـور ایـن امـکان را می دهـد کـه مانـع از
شـدن نـرخ ارز بـه تغییـرات حجم نقدینگی شـود. سـپس گفتم بیایم یـک کار دیگر انجـام دهیم: نـرخ ارزی که 
مـدل پـولی مـا ارائـه می دهد را با نرخ ارزی که در بازار مشـاهده می شـود، مقایسـه کنیم. یعنی تفـاوت بین این 
دو را بـررسی کنیـم. بـه عبـارت دیگـر، ببینیـم نـرخ ارز بـازار چقدر از نـرخ ارزی که مـدل ما پیش بیـنی می کند، 
انحـراف )Deviation( پیـدا می کنـد. سـپس بـررسی کنیـم کـه آیـا ایـن انحـراف اثـر معناداری بـر انحرافـات تورم 

دارد یـا خیر.
ملاحظـه می فرماییـد کـه در اینجـا دیگـر اثـر معناداری مشـاهده نمی شـود. این بـه چه معناسـت؟ نتیجه این 
اسـت کـه اگـر شـما از مدل پـولی برای توضیح نـرخ ارز اسـتفاده کنید، تغییرات نـرخ ارزی که پـس از این باقی 
می مانـد، آن قـدر زیـاد نیسـت که بتواند تغییـرات نرخ تورم یا جهش های تـورم را توضیح دهد. به عبارت دیگر، 
مـدل پـولی کـه رانـت منابع طبیعی را در نظر گرفته اسـت، به خوبی تغییرات نـرخ ارز را توضیح می دهد، اما پس 
از ایـن توضیـح، تغییـرات باقی مانـده در نـرخ ارز آن قـدر قابل توجـه نیسـتند کـه بتوانند به عنـوان عامل اصلی 

جهش هـای تورم در نظر گرفته شـوند.
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ایـن موضـوعی کـه عـرض کـردم، همان طـور کـه گفتـم، در ابتـدای کار اسـت و ان شـاءالله در آینده توسـعه 
پیـدا خواهـد کـرد. فـعلًا تنها قصد داشـتم این نتیجه را بگیرم که در ظاهر و بر اسـاس داده ها، به نظر می رسـد 
تغییـرات نـرخ ارز تأثیـر زیـادی بـر تغییـرات نـرخ تـورم دارد. امـا اگـر شـما تغییـرات بنیـادی نـرخ ارز را از یـک 
مـدل تئوریـک اسـتخراج کنیـد، انحرافـات نـرخ ارز از آن مدل بنیـادی دیگر تـوان توضیح دهندگی زیـادی برای 
تـورم نخواهـد داشـت. ایـن موضـوع ما را به این نتیجه می رسـاند که همچنان سـلطه مـالی، که خود را در رشـد 
نقدینـگی نشـان می دهـد، نقش مسـلط را در شـکل دهی به تغییرات نـرخ ارز، تغییرات نرخ تـورم و موارد دیگر 

دارد.

فقـط ایـن نکتـه را نیـز اضافـه می کنـم که وقـتی یک تئـوری مطرح می شـود، اگر با مـوارد نقض جـدی مواجه 
شـود، بایـد نسـبت بـه آن تئوری کمی شـک کـرد. اگر بگوییـم نرخ ارز نقـش مسـلط را در تغییرات تـورم دارد، 
می توانیـم دوره هـایی ماننـد ایـن )بـه نمـودار زیر اشـاره می شـود( پیـدا کنیم کـه در آن ها بدون اینکه نـرخ ارز 
هیـچ تغییـری کرده باشـد، به دلیل شـدت گرفتن رشـد نقدینگی، فشـارهای تـورمی به تدریج نمایان شـده اند. 
تنهـا کافی اسـت بـر اسـاس اصـول متـداول در فلسـفه علم، ایـن دو مـورد را بـررسی کنیم تا نظریـه ای که نرخ 
ارز را عامـل اصـلی نـرخ تـورم می دانـد، کنار گذاشـته شـود. این چیـزی بود که فقط قصد داشـتم توضیح دهم.

نتیجـه کلی کـه از کل تحلیل به دسـت می آید این اسـت که گرچه رشـد نقدینـگی درون زا اسـت )همان طور 
کـه آقـای دکتـر جلالی نائیـنی نیـز اشـاره کردنـد( و این سـخن درسـتی اسـت، اما منشـأ اصـلی درونزایی رشـد 
نقدینگی، سـلطه مالی یا به تعبیری که من آن را »سـلطه مالی عام« می نامم، اسـت. تغییرات نرخ ارز و تغییرات 
قیمت ها هر دو انعکاسی از این سـلطه مالی هسـتند. به عبارت دیگر، تغییرات نرخ ارز عمدتاً از درون اقتصاد 
ایـران شـکل گرفتـه اسـت و بخش غالـب آن از خـارج از اقتصاد ایـران ناشی نمی شـود. تحریم ها تنها ماشـه ای 

بوده انـد کـه این موضـوع را آشـکار کرده اند.
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گزارش های ادواری :
بولتن چشم انداز تحولات اصلى اقتصاد کلان زمستان ۱۴۰۳  
گزارش فصلى چشم انداز تورم و رشد اقتصادى زمستان ۱۴۰۳  
گزارش فصلى چشم انداز بازار ارز و تراز پرداخت ها زمستان ۱۴۰۳  
گزارش فصلى چشم انداز تحولات بازار مسکن زمستان ۱۴۰۳  
گزارش فصلى چشم انداز بودجه و بازار بدهى زمستان ۱۴۰۳  

گزارش های تحلیلی موردی:
پیش بینى احتمالى مولفه هاى کلان اقتصادى به کمک فن چارت )در دست انتشار(  
معرفى یک شاخص نااطمینانى براى اقتصاد ایران و ارزیابى آن )در دست انتشار(  
تحلیلى بر چالش ها و منافع حداقل دستمزد منطقه اى با نگاهى به داده هاى دستمزد کارگران، محمد ملانورى،   

زهرا کاویانى، زمستان ۱۴۰۲
سند چشم انداز ۱۴۰۴، بررسى مقایسه اى عملکرد اقتصاد ایران با کشورهاى منطقه و ارائه راهکار، دى   

۱۴۰۲
گزارش سالانه چشم انداز صنایع معدنى در سال ۱۴۰۴  
گزارش سالانه چشم انداز مسکن و صنعت ساختمان در سال ۱۴۰۴  

سخنرانی ها و همایش ها:
مسعود نیلى، چشم انداز رشد اقتصادى، اسفند ۱۴۰۲  
احمدرضا جلالى نائینى، تورم در ایران: ویژگى ها و عوامل موثر بر آن، اسفند ۱۴۰۲  
سید حمید پورمحمدى بودجه، فرابودجه و ناتراز یها، اسفند ۱۴۰۲  
موسى غنى نژاد، خصوصى سازى و بازار، اسفند ۱۴۰۲  
مهرداد سپه وند، پرونده باز خصوصى سازى و مولد سازى اموال مازاد، اسفند ۱۴۰۲  
حمید آذرمند، فرصت ها و تهدیدهاى تامین مالى در سال پیش رو، اسفند ۱۴۰۲  
فرهاد نیلى، پلتفرم هاى دیجیتال، بازیگر یا بازى ساز، اسفند ۱۴۰۲  

معرفی تازه ترین گزارشهای مرکز
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