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 چکیده

مطالعۀسیرتحولاتپولیدرجهانحکایتازاینواقعیتداردکهبسییاریازکشیورهادرشیرایا یا 
تریندلیلیکهایینکشیورهارانیاگ یرازاند.مهمناگونشدههایگوناچاربهانجاماصلاحاتپولیبهشیوه

ایکردهناکارآمدینظامتسویۀمبادلاتپولیوعدمتواناییپولملیدرایفایوظایفاجرایچنینبرنامه
.ایینتحییی ،تیلاشاسیتهیایبیالاطورعمدهناشیازوجودتورممسیتمردرنیر موردانتظاربودهکهبه

آمیدهازاجیرایبرنامیۀبیهدسیتشناساییابعادمختلفبرنامۀاصلاحپولیباتوجیهبیهنتیای مختصریدر
ایکهازجنبۀتورمیبودناینسیاستدردومدلپروبیترتبیهاستمذکوردربر یازکشورهایجهان

یموفیییتدربیراکیهدهیدیمیهایتابلوییموردبررسیقرارگرفتهاست.تجربهاینکشورهانشیانوداده
ومسائلی ایازعواملاقتصادیوسیاسیتوجهکرداجرایسیاستحذفصفرازپولملیبایدبهمجموعه
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هایلازمبرایمساعدبودناجیرایسیاسیتهمچوننر تورموتأثیرآنبرهویتملیووجودزیرسا ت
هیاییچیونپیولملییزیرسیا تگذاریمجیددمذکوربررسیگردد.نتای اینمطالعهنشاندادکهارزش

استیلالبانکمرک ی،عدمتأمینمالیدولتازطری انتشاراسکناسووجودسیستمنیر ارزیثابیتدر
 طلبد.یککشوررامی

 

استیلالبانکمرک ی،نظامارزیثابتمعتبر،کنترلتورم.اصلاحپولی،ها:کلیدواژه

JEL:C23, C25, E42, E58بندی طبقه
 

 مقدمه -1

میدتوییاتجربیۀهایانفجاریکوتیاهبسیاریازکشورهایجهاندرپیازسرگذراندنتورم
یجیۀایینامیر،درنتانید،روشیدهتورمف ایندةبلندمدتباپدیدةکاهشقدرت ریدپولملیروبه

ارزشدراقتصیادایجیادشیدهکیهعیلاوهبیرآثیارروانییحجمبالاییازاسکناسومسکوککیم
اینی بهدنبالداشتهاست.بیرایمایال، وشایندبرافکارعمومیجامعه،مشکلاتاجراییعدیدهنا

ایافی ایشیافتیهکیهعملییاتثبیتوگونیهشوند،بهکمیتمتغیرهاییکهباواحدپولسنجشمی

هاوانجاممبادلاترابامشکلمواجیهکیردهییابیهعبیارتبهتیر،افی ایشسیط نگهداریحساب
هاودرنتیجۀآنکیاهشقیدرت رییدهیرواحیدپیولیبیهحیدیرسییدهکیهپیولمومیقیمتع

عنوانوسیلۀمبادلهوواحدشمارشایفاینیشکردهاست.لیذاایینکشیورهاناچیاربیهسختیبهبه
اند.پولیبهصورمختلفشده اجرایبرنامۀاصلاح

یکییازنیازهیایاقتصیادیکشیوراصلاحواحدپولیاحذفچندصفرازواحدپولکشوربه
دسیتورهاپیشدربرایتسهیلدرمبادلاتتجاریتبدیلشدهاست.اینموضوعیاستکهازسال

بانکمرک یقرارداشتهاست.حذفصفرازپولملییاقیدامیاسیتکیهبیاهیدفافی ایشکار

هیایا ییرواندرسیالگیرد.بنابراینباتوجهبهوضعیتتورمدرایرارزشاسمیپولصورتمی
ودهیدع مدولتبهاجرایطرحتحولاقتصادیکهبخشیازآنراتغییرواحیدپیولتشیکیلمیی

م ایاییکهبرایاینسیاستبیانشدهاست،چگونگیفرآیندانجاموبررسیآثارچنیناقدامیبیر
بیۀکشیورهاییکیهرسد.دراینپژوهشسیعیشیدهبیابررسییتجرتورمبسیارضروریبهنظرمی
اندوباارائیۀتصیویریازوضیعیتاییران،الی امییاعیدمضیرورتمجریبرنامۀاصلاحپولیبوده

 اجرایبرنامۀاصلاحواحدپولیسنجیدهشود.
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 مبانی نظری -2

رونید،روابیاتناسببالامیهاباسرعتزیادوبیدرشرایاتورمشدید،یعنیزمانیکهقیمت

کنید.شودوافکاربهسمتعدماطمینانبهآینیدهاقتصیادسیویپییدامییتلمیعادیاقتصادیمخ
رودومردماعتماد یودرابیهیمعنوانوظیفۀمبادلهازبینتدری وظیفۀپولبهتحتاینشرایابه

کننیدگانوالعملمصرفدیگردریکروندبرهماف اعکسعبارتبه؛دهندیمپولملیازدست
هیادرآینیدهبینیآنهامبنیبراینکهافی ایشقیمیتهاوپیشذاراننسبتبهاف ایشقیمتگسرمایه

اعتمیادینسیبتبیهارزشواقعییشوددرجامعهاحساسبیییممسیرف اینده واهدداشت،باعث

شودکیهشودوموجبمیپولایجادشود.ایناحساسآثارروانیتورماستکهدرجامعهپیدامی
 ایشه ینۀزندگیقیمتکاریاه ینۀدستم دنی روبهف ونیگرایدواقتصاددروضعیقیراربااف

هاودستم دهابریکدیگرسبیتجویند.دراینوضعیت،پولکشوردرزمیرةپیولگیردکهقیمت
نگیهسوزاندودارندهبهجایاینکیهآنراگیرد،یعنیپولیکهدستدارندهرامیقرارمی1سوزان

کند.محیاتورمیشدیددررفتاراقتصیادیافیرادتغیییراز وددورمیآنراداردبا ریدکالاها

داریطیلا،ارزهیایباثبیات،های یودازطریی نگیهکندوآنهارابهحفظارزشداراییایجادمی
-ازسیرمایهملییبیهمسییریغییراندازپسشودکندوباعثمیکالاهاو دماتبادوامترغیبمی

گذاریکانالی هشود.درنتیجۀایناقداماتممکناستبهدلیلتورمشدید،اقتصیاددرلبیۀپرتگیاه
گیذارانبیهفکیرتغیییر(.درچنینشرایطیسیاستTafazoli, 2012)یردگرکوداقتصادینی قرار

 رمجلوگیریکنند.افتندتاازعواقبمنفیناشیازسرعتشدیدتورمیاهمانابرتویمواحدپول

ری یباهدفبهبودشیرایاپیولملییگذاریوبرنامهسیاست2پولواحدیاتغییراصلاحپولی
-یککشوراست.یکدستهازاصلاحاتپولیسا تاریوبنیادیاستکهازطری اتخاذسیاست

ةحیوزهایارزیومالیمکملجهتحفظارزشپولملیکشوردرهایپولیباپشتیبانیسیاست
یاهماننر تیورم(و یارجی)حفیظارزشبرابیریبیاسیایرهایمتدا لی)ثباتسط عمومیق

دستۀدیگراصلاحاتپولیتنهابهتغییراتسطحیوروبنیاییتوجیهداردکیهیابد.اسعار(نمودمی
تغیییرتوانآنرابهسهدسیتۀکلییهایاسکناسومسکوکاستومیمعمولاًبهمفهومتغییرقطع

________________________________________________________________ 

1-Hot Money 
2- Currency Reform or Currency Redenomination or Monetary Reform. 
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ترکیبییازهیردوروشگفتیهشیده،وحذفچنیدصیفرازواحیدپیول،نامواحدپولیککشور
هیایاسیکناسودربر یموارددییدهشیدهکیهکشیورهاهمیراهبیااصیلاحقطیع.کردیبندطبیه

کنند.عیلاوهبیرآن،رامییمسکوکمبادرتبهتغییردستورینر برابریپولملیبااسعارجهان
گیرددپولییورونیی درزمیرةاصیلاحاتپیولیارزییابیمییۀهایپولینظیرمنطیاتحادیهتشکیل

(Dogarawa, 2010.)

موجیبآنمیییاسواحیدگذاریمجددپولملیشاملفرآیندیاستکهبیهشطورکلیارزبه
ایازاهیدافمیالیواقتصیادیبیاحیذفتعیدادیازبرایدسیتیابیبیهمجموعیهپولیککشور،

هایبالاومستمر،کشورهارادرمعرضکاهشمداوموجودتورمکند.هایپولملیتغییرمیصفر
هیارابسییارمحاسبهوعملیاتحسابداریونی ارزیابیپیروههدهد؛اینامرارزشپولملیقرارمی

حیدکیههیرواطیوریدهد؛بهارزشجلوهمی ارجی،بیمشکلنموده،پولملیرادرمیابلاسعار

تراینکهحاصلچنینشود.ازهمهمهمدا لیمیپول ارجیمعادلواحدهایبسیارزیادیازپول
اعتمیادیدراقتصیاد واهیدبیود.ثبیاتی،تشیدیدانتظارهیایتیورمیوشیرو بییشرایطیبروزبی

واجیههیایبیالامشودبسیاریازکشورهاییکهبیاتیورمهایا یرمشاهدهمیرودرطولدههازاین
باراقیدامبیهچنیینینکشورهاچندبر یاند،سعیدرتغییرواحدپولملی ودداشتهوحتیبوده

ثباتوبیدونانجیاماصیلاحاتسیاسیتیواند.کشورهاییکهدرشرایانامطمئنوبیکاریکرده
،امیاکشیورهاییانیداند،بهنتای موردنظردستنیافتهتابیتیاقدامبهتغییرصفرهایپول ودکرده

انیدبیههیدف یودهایاصلاحیوتابیتی،زمینهرابرایتغییرواحدپولیفیراهمکیردهکهبااقدام

(.ibidاند)یدهرس
ازملییپولمدیریتواستفادهدرک،تسهیلهدفباسیاستیاقداماتازجملهپولواحدتغییر

عبیارتپیولواحیدتغییردیگر،عبارتبهاست؛بالاترهایارزشوجدیدمییاسیدرآنارائۀطری 
اعمشود،میمربوطملیپولبهکهآنچههربیانوملیپولازصفرمشخصیتعدادحذفازاست
-مییرری،اندازهاپسدستم دها،وحیویکشور،دا لدرشدهفرو ته دماتوکالاهاقیمتاز
پیولیمیییاسییکقالیبدرهامالیاتوزارنر وپردا تتعهداتدیگروهااجارهها،بدهیها،

جدید.

تیوهمپیولینی دآحیادآنطورمعمیولبیهوقتیپولیککشوردارایتعدادزیادیصفرباشد
ۀ یودبیررونیدافی ایشنوبیبیهدهیدکیهجامعهبیشتراست.اینامرانتظاراتتورمیرااف ایشمی
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فصفرازپولملیازاثرانتظیاراتتیورمی.بااجرایبرنامۀاصلاحپولیوحذاستمؤثرهاقیمت
شود.البتهمهیمنیسیتبانیکمرکی یمجیریهابهسمتپایینتعدیلمیکاستهشدهوروندقیمت

هرحالبهیریبرتورمندارد.تأثطرحتاچهحدبهمردماطمینان اطردادهباشدکهتغییرواحدپول
مرک یازاعتبار وبیبر وردارنباشید(دربیینمیردمویژهزمانیکهبانکبه)ینانینااطمهمواره

توانیدموجیبتشیدیدانتظیاراتمدارانوجودداردکهمییدانانوسیاستنسبتبهنظرهایاقتصاد

تورمیناشیازتغییرواحدپولشدهوبهجایکیاهشانتظیاراتتیورمیبیهافی ایشآنبیانجامید.
نامیۀاصیلاحپیولی،گیردکیردنقیمیتکالاهیاوهمچنینمشاهدهشیدهدرکشیورهایمجیریبر

 دماتبهسمتبالانی آثارتورمیبرجایگذاشتهاست.بنابراین،برایتخفیفآثیارنا وشیایند
هیایآموزشییجهیتناشیازاجرایبرنامهاصلاحپولی،لازماستبانکمرک یهمراهبابرنامیه

(.Malekan, 2010درآورد)جراهایضدتورمینی بهاآگاهیآحادجامعه،سیاست

اغلیب(شیودمییییادآنازپیولیاصیلاحعنیوانبهاوقاتگاهیکهپول)مجددگذاریارزش
آنهیادروهسیتندبیالاتیورمدچیارکهاقتصادهاییدرپولیمیاماتبرایچارهراهآ رینعنوانبه

بیرایسیاسیتایین.آیدمیبحسابهدارد،راالمللیبینودا لیارزشکمتریندا لیجاریپول
کیاربیهشیده،اجیرااقتصیادیهیایسیاسیتودا لیاقتصادبهمردمعمومیاعتمادآوردنبدست

.رودیم
قلمیداداقتصیادیوسیاسییاصیلاحاتبسیتهازقسیمتیعنیوانبهتواندمیملیپولواحدتغییر
ملییپیولاعتبیاربازگردانیدنرایبیایوسییلهتواندمیملیپولواحدتغییربرنامههمچنین،.گردد

ودولیتتوسیاپیولیحاکمییتدوبیارةاحییایبیرایمعییاریییا(صیفر6حیذفباترکیهمانند)
-مییتجربیهراابرتیورمشرایاکشورهاکهزمانی.باشدملیپولبهشهرونداناطمینانبازگرداندن

در.شیودیم ارجیپولدهایواحازاستفادهوملیهایپولشدنجذابغیرباعثامراینکنند،
ماننیدگیردیمصورتاقتصادشدندلاری هبامیابلهبرایملیپولمجددگذاریارزشحالت،این

.(Dogarawa, 2010پرو)وآرهانتینبرزیل،

انید،اقیدامبیهاجیرایبرنامیۀالعادهشتابانبودههایفویطورکلی،کشورهاییکهدارایتورمبه
هیانشیاندهنیدةایینواقعییتاسیتکیهانید،امیابررسییوازآنمنتفعگردیدهاصلاحپولیکرده

هایبالایمطالعاتیوعملیاتی،دسیتکشورهایمذکورتابهمرزناچارینرسیدند،بهلحاظه ینه
هیایاند.گفتنیاستبر یکشورهایمبادرتکنندهبیهاییناقیدام،تجربیهتیورمبهاینعملن ده
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هیایانید،تیورمیباًتمامیکشورهاییکهتغییرواحدپیولانجیامدادهتیرداشتهودرصدیرا5000
اند.یکیازوجوهمشیترککشیورهاییکیهاصیلاحپیولیانجیامدرصدراتجربهکرده100بالای

اند،زمیانیاند،بسترسازیبرایانجامآناست.تمامکشورهاییکهاقدامبهاصلاحپولینمودهداده
هیایمنیدگردنیدکیهدرابتیدانیر تیورمرابیااقیداماتوسیاسیتازم ایایطیرحبهیرهتوانستند

هیایسینگینناشییازکشورهاییکهبدونتوجهبهاینامیره ینیهدرواقعاصلاحی،کنترلنمایند.

سالبعدنیازمنداصلاحدیگریدرواحیدپیولی یود5تا2تغییرواحدپولیراپذیرفتند،طیتنها
(.Lots, 2004)شدند

کشورهایموف مجریطرحاصیلاحپیولی،تجربۀمشترکدیگردرنکتۀعلاوهبرموردفوی،
دیگیر،دراکایرایینکشیورهاعبیارت؛بیهاسیتلحاظنمودناینبرنامهدربستهسیاستیثباتمالی

هشیدکییگییریمییپمجموعهبرنامۀاصلاحسا تاریبخشمالیباهدفحصولبهشرایاثبیات

گذاراناقتصیادیدرکشیورهاییکیهبیاداد.سیاستبرنامۀاصلاحپولیبخشیازآنراتشکیلمی
المللیدرکنیارشوندناچاربهاتخاذتصمیماتیجهتکسبوجوهبینیختهمواجهمیگسلجامتورم

اهیدافتریناب اربرایمهارتیورمودسیتیابیبیهجلباعتمادافکارعمومیدا لیهستند.مستییم
نیر ارزوییارویکیردبیراسیاسمعمیولاًگفته،اجرایبرنامۀثباتاقتصادیاست.اینبرنامیهیشپ

-المللیپولنی ازطری برنامۀتواف پشتیبانیازآنحمایتمیشودکهصندویبینپولیتنظیممی
باثبیاتفضیاییکدرکهاستموف  یلیزمانیپولواحدتغییر(.برنامهMalekan, 2010کند)

ازمحتاطانهوعیلاییانتظاراتومالیانضباطپایدار،ارزهاینر کاهش،حالدرتورماقتصادی،

.(Ishi Kueen, 2007باشد)درآمدهاجرابهاقتصادی،تابیتهایسیاستاعتبار
وهیایقیدیمیپذیرد:درمرحلیۀاولاسیکناسیمگذربهپولجدیددردومرحلهانجاماساساً

شوند.پسازهمدیگردرجامعهموردپذیرشواقعمیموازاتبهجدیدبرایمدتزمانمشخصی،
اینمیدتل وماًکندوشود.اینمدتزمانرادولتمشخصمیمدتیپولقدیمیفاقدارزشمی
اینمدتزمانتعیینشیدهبیرایکشیورهایعضیواتحادییۀمالاًزمانبرایکشورهایکساننیست.

ادرگذربهیوروسهسالودرترکیهیکسالدرنظرگرفتهشدهبیود.درمرحلیۀدومبعیدازاروپ
صیورتاقیدامبیهینبیدشود.اکارکشیورهاگذشتچندسالواهةجدیدازواحدپولیحذفمی

 (.Bayer, 2004)اندکردهگذرازپولقدیمبهپولجدید
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 لهای طرح اصلاح واحد پومنافع و هزینه -2-1

انیدعبارتا تصاربهشودبیانکرد،یمیندلایلیکهبرایحذفصفرازپولملیعنوانترمهم

یهیاحسیابصیورتاز:برطرفکردنمشکلاتفنیواجراییناشیازکیاربرداعیدادبی رردر
عنوانیکیازنمادهایهوییتملیی،هایمحاسباتی،بازگرداندناعتمادبهپولملیبهمالیوماشین

ییدروقتافرادیکهباجوصرفهبسترسازیبرایکاهشتورم،ایجادتسهیلدرمعاملاتتجاری،
ییدره ینۀانتشارحجمجوصرفهمسائلپولیسروکاردارند،کاهشسرانهاسکناسدرگردشو

(.Dogarawa, 2007المللیدربازارهایسرمایه)وکسباعتباربینبالایاسکناس

بازگرداندناعتمادبیهپیولملیی،مالاًذکرشدهدرفویمکملیکدیگرهستند.بر یازدلایل
المللییپیول،بانیکالمللی)ازجملهصیندویبیینهایبیناعتباروپرستیژیککشورران دسازمان

دهدواستفادهازمنیابعمیالیبازارهیایسیرمایهییاانتشیاراورایقرضیهدرجهانیو...(اف ایشمی
کند.عدماعتمادبیهپیولملییدربر ییازکشیورهاییکیهبیهصیفرالمللیراتسهیلمینسط بی
اند)مانندروسیه،ترکیه،آذربایجان(موجبشدهبودکهمیردمازپولملی وداقدامکرده1کاهی

لالمللینگاهدارینمایندوپولملیبهپولسیوزانتبیدیاندازهای ودرابهارزهایمعتبربینپس
هایآنبراقتصاددانانپوشیدهنیست.شودکهویژگی

ازپیولملییتیأثیر"صیفرکیاهی"هابههایسیاسیدرترغیبدولتی هانگدربر یازموارد
تنهاسهروزبهاتبا کشورییادارنیدگانپیول1988دولتنیکاراگوئهدرسال بس اییداشتهاست.

هیایجدییدمهلیتدادهبیود.دربر ییازکشیورهایناسملیقدیمبرایتعویضآنهانی بااسیک

هیایرقییبهایملیکهبه ارجانتیالیافتهیادرا تیاربر ییازگیروهییایینی تعویضپولآفر
هیایقیدیمبرایتعویضپیول1976پذیرنبودهاست.دولتلائوسدرسالقرارداشتهاستامکان

تعیینکردهبود.بدیهیاسیتکیهدرایینمیوارد،کسیبهایجدیدتنهایکروزوقتبااسکناس
هیای یا یکییازیقیدیم(ییاضیربهزدنبیهگیروههااسکناسدرآمد)بهسبببیارزششدن

(.طرفدارانومخالفاناصلاحپولیدلایلییدرموافییتوElmi, 2007است)یموردنظرهامؤلفه
 گردد.بیانمیارا تصبهاندکهمخالفتبااصلاحپولیبیانکرده


________________________________________________________________ 

1-Dropping zeros 
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 منافع اصلاح پولی: -2-1-1

بیرر114اییران،اسیکناسدرۀسران،یکیازمنافعاصلاحپولیاست.کاهشحجماسکناس

بیرراسیت.حجیماسیکناسدرکشیورمیابیا12تیا10اینمی اندراروپیاتنهیاکهیاستدرحال
یهیاسیابیهازدسیتگاهفادةکیممتوساجهانینی فاصلۀزیادیدارداینحجیمبیالاضیرورتاسیت

هاومبادلاتروزمرهرانی زمینۀاتلافوقتدربانکحالینشمارراموجبشدهاستودرعپول
درحالحاضرعملاًواحدپولایرانیکههمانریالاست،میورداسیتفادهقیرار.فراهمآوردهاست

سیت.حجیمبیالایاسیکناسبیرایگیردو ودبه ودازادبیاتروزمرةمردمحیذفشیدهانمی

کنید.ازایینمشیکلاتاگرچیهبیاتوسیعۀبانکیداریونیلآننی مشکلاتزیادیایجادمییحمل
 ودباقی واهدبیود.وقیتوزمیانةمسئلههمچنانبهقوالکترونیککاسته واهدشداماصورت

یازهمیینحجیمبیالایشودناشصرفمیهاهایمالیدراداراتوبانکزیادیکهبرایعملیات
(.Elmi, 2007پولدرکشوراست)

ه ینیۀچیاپ،ازدیگرمنافعاصلاحپولیاست.کاهشه ینۀچاپوامحاءاسکناسدرکشور

شیودباشدگفتهمییوامحاءاسکناسنی ازمشکلاتتبعیحجمبالایاسکناسدرکشورایرانمی
ۀمیلیاردتومیاناسیت.درواقیعهیرسیاله ینی150چی یدرحدودایرانه ینۀچاپاسکناسدر

فرسیودهشیدنیدرعینحالبهواسیطۀهمیینحجیمبیالا.شودهنگفتیصرفچاپاسکناسمی
منجیریابدکهایناستهلاکاسکناسدرکشورنی سرعتیچندانمیدرحالگردشهایاسکناس

باییدبانکیداریالکترونیکییوشودکههنوزنتوانسیتهآنطیورکیهبهضعفسیستمبانکیکشورمی

هایاعتباریراتروی دهد.ازطرفدیگرامحاءآنهامشکلدیگریاستکیهگیریازکارتبهره
(.ibidکند)سیستمبانکیرادرگیر ودمی

مبیادلاتکنیونیدرازدیگیرمنیافعاصیلاحپیولیاسیت.هایمالیسادگیمبادلاتوترازنامه
هایدولتیوغیردولتیباصفرهایزیادیسروکاردارند.صفرهاییتگاهشودکهدسحالیانجاممی

هیایمیالیدرجشیانضیروریاسیت.درواقیعشیودامیادرترازنامیهکهعملاًبعضاًتلفظهیمنمیی
ترپولازنتای حیذفسیهصیفرهاونیلوانتیالسهلها،ارقاموترازنامهترحسابنگهداریساده

یابیدوواحیداصیلیهانی کاهشمییهاینترتیبنیازبهاستفادهازچکپولازواحدریالاست.ب

پولیجایگاه ودرا واهدیافت.همچنیینکمتیرشیدنصیفرهایدسیتوپیاگیردرمحاسیبات،
شوددرثبتدفاترمالیوحسابداریاشتباهاتاحتمالیکاهشپیداکنیدوحسیابداریوباعثمی
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(.ibidترشود)دهنی آسانکنترلمحاسباتمالیپیچی
منفعتدیگیراصیلاحپیولیاسیت.تیویتپولملیوارزشاسمیآندرمیایسهباسایرارزها

کنید،تیوییتتیرمییحذفشدنسهصفردرعیناینکهتبادلاتپیولیبیاسیایرکشیورهاراسیاده
تیرشیدنموضیو جایگاهپولملیدرحوزةبینالمللرابیهدنبیال واهیدداشیت.بیرایملمیوس

-تواندرنظرگرفتکهدرصورتحذفسهصفرازریالایران،یکدلارآمریکابهجیایدهمی
شود.ایندرواقعهماناف ایشارزشاسمیپولملیاست.البتهباییده ارریال،دهریالمعاملهمی

شیود،افی ایشمیتوجهداشتآنچهبهاف ایشارزشواقعیوثباتکاملپولیدراینحوزهمنجر

ییدتولیدنا الصدا لیورون اقتصادیاسیتکیهلازماسیتدولیتدرهیردومیورداقیدامنما
(ibid.)

اف ایشاعتمادبهپولملیازیکسیوکند.ایجادمیاثراتمابتروانیدرجامعهاصلاحپولی

عیازنظرروانییدردهدوازسویدیگربهنورویکردبهارزهای ارجیراتاحدودیکاهشمی
کننیدشودمردمازلحاظروانیاحسیاسمییجامعهتاثیرگذاراستوقتیصفرهاازپولیحذفمی

کنندوهمانمی انکالاو دماتقبلرادریافیتکهپولکمتریرادرمبادلاتروزمرهه ینهمی
 Amado and)ینیدنمانمایند،درنتیجهآرامشاعصابملایمیبهلحاظروانشناسیدریافتمیمی

Tekozel, 2007.)
توانبهکاهشآلودگیمیکروبیدرجامعیهوافی ایشسیط ازدیگرفوایدحذفسهصفرمی

هیا،اشیغالفضیایکمتیرآمیارواطلاعیاتمیالیدرجوییدروقتوه ینهبهداشتجامعه،صرفه

روانیییتییورماشییارهکییردتییرپییولوکییاهشآثییارهییا،نیییلوانتیییالسییهلهییاردرایانییهحافظییهو
(Soleimani, 2011.) 


 اصلاح پولی های ینهمعایب و هز -2 -2-1

یهمداردکهمعتیدنیدحیذفصیفرهابیهبیروزمشیکلاتیمنجیرنطرححذفسهصفرمخالفا
هیایمیورداسیتفادةمیردمدرایینهایری وسکهشودکهبر یاسکناسشودوحتیسببمیمی

هییایبییاهییامعتیدنییدکییاهشتعییدادصییفرهایاسییکناسشییوند.آنتغییییراتگییموفاقییدارزش

ربیااسیتوبیاایینکیارهییرتغیییریدرفراینیدهایاقتصیادیایجیادگذاریپولملیبیارزش
کنیداتفیایآیدوعلاوهبراینکهدرجامعیهتینشایجیادمییشودوفیانابسامانیبهوجودمینمی
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هایجدیدتطبی دهنیدجامعیهتیاردم ودشانرابااسکناساقتصادی اصیرادرپینداردوتام
(.Soleimani, 2011حدیمتلاطم واهدشد)

شیودکیهبهاعتیادایندستهازمخالفانمعمولاًراهکارحذفصفردرکشیورهاییاسیتفادهمیی
ملییشانزیاداستواینامرنهتنهادرکاهشتورموتیویتارزشپیولتعدادصفرهایاسکناس
دهید.تواندباعثایجادتورمنیی شیود،زییراارزشاسیکناسراکیاهشمییتاثیرینداردبلکهمی

ثاراینسیاستکوتیاهمیدتآشودوهایواقعیاقتصادباحذفصفرهامتأثرنمیهمچنینشا ص
(.ibidاقتصادی اصیدرکشورندارد)یراستودربلندمدتتأث

تیوانبیهمیواردزییراشیارهاندمیانطرححذفسهصفرنامبردههاییکهمخالفازجملهآسیب
گیذاریکالاهیادرا تلالدرقیمت،چاپاسکناسوضربمسکوکاتجدیدۀتحمیله ین:کرد

احتمیال،سردرگمیمردمدرکوتاهمدتوتلاطمجامعهتاتطبی بیاوضیعیتجدیید،کوتاهمدت

ربیابیی،کاهشارزشاسکناسوایجیادتیورم،بازارپولیفرارسرمایهازکشوربهعلتنابسامانی
فاقیدارزش،عدمتغییردرفراینداقتصادی،گذاریپولملیبودنتعدادصفرهایاسکناسباارزش

،ایجیادهیایریی دردسیتمیردمدرمبیادلاتروزمیرههاوسکهشدنوگمشدنبر یاسکناس
کیاهشصیادراتبیهعلیتوبتبهپولجدیددرصورتعدمهمراهیمردمباطرحنسمشکلات

 (.ibid)یاف ایشارزشپولمل


 آثار اقتصادی و سیاسی حذف صفر از پولی ملی -2-2

 ازآثاراقتصادیحذفصفرازپولملی،اثرآنبرتورمونر ارزمطرحشدهاست.


 یر حذف صفر از پولی ملی بر تورمتأث -2-2-1

تورم)بهمفهیومافی ایشعمیومیوبربرنامۀاصلاحقطعپولرمتفاوتدربارهآثاهایبرداشت

توانانتظیارداشیتتیورم)اعیمازآنچیهلحاظکارکردینمی بهوجوددارد.ها(پایدارسط قیمت
کنندییاآنچیهکیهبیهمخیارجییک ریدهایروزانهاحساسمی کنندگاندرتکمصرفکهتک
کند(تابعیازواحدپولیباشد.مروریاجمالیبیرمیاقتصاداصابت کنندةنوعیومتوسامصرف

وسیعیازعواملحییییۀتورمدامنةموجوددر صو عواملایجادکنندةگسترد ادبیاتوسیعو
کسریبودجه،نر رشدنیدینگی،حجیمیننر اف ایشمخارجمالیدولتونحوةتأم) اقتصادی
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  دمات،نر تورماقتصادجهانییاشیرکایعمیدةنا الصدا لیومی انعرضۀکالاهاو تولید

ةکند.نحیومی اقتصادهامعرفیۀعنوانعواملاصلیایجادوتداومتورمدرکلیتجاریوغیره(رابه

کیاملاًیکسیان-آنهیا صرفنظرازواحدپولملیی-جوامعۀتاثیرگذاریعواملمذکوربرتورمکلی
.کندمیبودهوازقوانینمسلماقتصادیتبعیت

هاوجیودبرایحذفصفرازپولملیتوسادولتایکههترینبهانیکیازمواردوشایدمهم

ها،رشدنیدینگیواف ایشعرضیۀپیولودرنتیجیهداردتورماست.تورمیعنیدرصدتغییرقیمت
:داردنظرانوجیودنظریهبینصاحب3شود.دراینراستامیاف ایشحجمپولموجبرشدتورم

حیذفسیهصیفرباعیثکیاهش.دوم،شودذفسهصفرباعثاف ایشویاایجادتورممیاول،ح
 ,Soleimaniتیاثیریدرتیورمنیدارد)صفرحذفسهدرنهایتطب نظریهسوم،شود؛وتورممی

2011). 

گروهاولیعنینظریاتاف ایشتورممعتیدنداینراهکاردرکشیورهاییباییداجیراشیودکیه
صفرارزشاسیکناسکیاهشپییدا3شانزیادباشد.چونبااجرایحذفعدادصفرهایاسکناست

هیایبیاصیفرهایباصفرزیادبه یاطروجیوداسیکناسشودزیرااسکناسکندوتورمزیادمیمی
نسیبتاًطیولانیةهایقدیموجدیدبیهییکدورشوندوجابجاییکاملاسکناسارزشمیکمتربی

کنید،مایلآنگیولا،دکهطولانیبودناینمیدتزمینیهرابیرایافی ایشتیورمفیراهممیینیازدار
کننیدییراتجربیهمییبیالاجمهوریکنگوونیکاراگوئهکهبهرغمحذفصیفرهاهمچنیانتیورم

(ibid.)

گروهدومیعنینظریاتکاهشتورممعتیدندچونبااجیرایطیرححیذفصیفرازپیولملیی
باشدکاهشپیداکههماکنوندرکشورایرانبیشازهشتمیلیاردقطعهمیحجمپولدرگردش

تورمنیی کیاهش واهیدیافیتواگیربعیداز،یابدقدرت ریداف ایشمیهمچنانکهکندومی
توانگفتبهاین یاطربیودهاسیتبلکیهبیهایینصفرتورمپیشبیاید،نمی3اجرایطرححذف

اجیرایدقادربهتولیدنیستوعرضهکمترازتیاضیااسیت؛ماننیدترکییهدلیلبودهاستکهاقتصا

کالاهیاییبیا هیاآنهیمدرفیادرکوتاهمدتباعثاف ایشموردیقیمیتطرححذفسهصفر
رییالاسیتچیون یردنیداریمرنید10شود.مالاًکیالاییکیهقیمیتآنکمتیرازقیمت ردمی

(.ibidرسد)ریالمی10شودوبهمی
آنیرگروهسوممعتیدندکهاجرایطرححذفصفرازپولملیتاثیریدرتورمنیداردییاتیأث
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هیاتفیاوتعمیدهوهاسیتوتعیدادصیفرهایپیولبسیاراندکاسیت،تیورمدرصیدتغیییرقیمیت
کندکهبتوانددرنر تورمتاثیرگذارباشد.ممکیناسیتگیریدردرصدتغییراتایجادنمیچشم

تر رجکنندوبهایندلیل ریدهایهایقدیمیراسریعایبخواهنداسکناسمدتعدهدرکوتاه
هیای یودبیاافتدکهمردمبرایتبیدیلاسیکناس ودرازودترانجامدهنداینامرزمانیاتفایمی

توانیدافی ایشقیمیتتوانازاینعملجلوگیریکرد. ریدزودترمییمشکلمواجهباشندکهمی

(.ibid)گذارنیستیرهاتأثیرابهدنبالداشتهباشدولیدرشا صتغییرقیمتمورد
هیاداشیتهباشیدازدوجنبیهیکییبحیثتواندبرسط عمومیقیمتتاثیریکهحذفصفرمی

هییاهییاودیگییریاجحییافقیمتیییاسییت.مشییکلگردکییردنقیمییتگردکییردنبعضیییازقیمییت
ترینکالافاقدکوچترینقطعمناسیبباشید.در ریدارزانصورتاستکهپولجدیدبرایاینبه

بعضیمواقعنی ممکناستقیمتبعضیازکالاهارانشودبیاترکییبسیکهواسیکناسپردا یت

کرد.مسیئلهدوماجحیافقیمتییاسیتبیهایینشیکلکیهوقتییپیولجدییدمعرفییشیدبعضیی
تصورکه ریدارانقیادربیهتطبیی قیمیتآنفروشندگانقیمتکالاهارابالاتراعلامکنندبااین

هیابرایمشکلاولیعنیگِردکیردنقیمیت.(Selcuk, 2003کالاباقبلازتغییرواحدپولنیستند)
شیودقطیعهیارادارنیدباییدبیاشناسیاییاییندسیتهازکالاهیا،سیعیترینقیمتکالاهاییکهکم

باشید.مبیادلاتوجیودداشیتهۀکیهامکیانتسیویایتعیینشودگونهاسکناسومسکوکجدیدبه
باییدبیاهمکیارینهادهیایولیحپیهیابعیدازاصیلادرمورداجحافقیمتیعلاوهبرکنترلقیمیت

قیدیمجدییدوپیولدوبرچسبقیمتبهپولوهارابالاترن نند،فروشندگانبرچسبقیمتذیربا

 .اطمینانازعدمتغییرقیمتیحاصلشوددرمعرضدید ریدارانقرارگیردکهامکانمیایسهو


 یر حذف صفر از پول ملی بر نرخ ارزتأث -2-2-2

دا یلو یارجازکشیوروةتفیاوتنیر بهیریرطورکلی،نر ارزدرکوتاهمدتتحتتأثبه

هیاینوساناتقیمیتداراییییرگیرد.دربلندمدتنی تحتتأثتحولاتانتظارینر ارزشکلمی
شیود.های ارجازکشور)نظریهبرابریقدرت ریید(تعییینمییدرمیایسهباداراییدا لکشور

دیگر،می انصادراتووارداتوورودو روجسرمایهازکشیورتعییینکننیدةنیر ارزعبارتبه

هیا(هیایدییداریبانیکاست.درپرتوحذفصفر،حجمنیدینگی)اسکناسومسکوکوسپرده
 )همان(.داشتنخواهدبابتتاثیریبرنر ارزلذاازاینپذیرد.نمییرتأث
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 تأثیر سیاسی حذف صفرها از پول ملی -2-2-3

مهمییدرریتوانیدتیأثهایسیاسیدموکراتیک،استفادهازحذفصفرپیولملیی،مییدرنظام

معکیوسداشیتهریتوانیدتیأثانتخابمجددیکح بداشتهباشد.البتهحذفصفرازپولملیمی
هیایاقتصیادیییکدولیتوحی بشیود.بیهاعتییادبسییاریازباشدوموجبشکستسیاسیت

کند.بر ییدیگیرکارشناسانپولواسطهمبادلاتاستکهامکانمبادلاتدراقتصادراتسهیلمی
ازکارشناسانبراینباورندکهپولنهتنهاواسیطهمبیادلاتاقتصیادیاسیتبلکیهبیرهوییتملیی

عنیوانابی اریبیرایتحکییمتواندبیهگذارد؛بنابراینپولمیمیریاقتداردولتنی تأثشهروندانو

توانیدبیردییدگاههویتملیوسیاسیملتهابهشیماررود؛بنیابراینحیذفصیفرازپیولملییمیی
شهرونداننسبتبهوضعیتاقتصادیوهویتملیکشورشانتاثیرگذارباشد.اگرشهروندانییک

-رهانتظارکاهشارزشپولملی ودراداشتهباشند،اینمسالهموجیبنگرانییمییامکشورهموا
هایدولتی واهدشد.دولتبایدباحفظارزشپولملی،اعتمادشهروندان ودرانسبتبهپیول
ملییکشییورافی ایشدهییدومییانعازایینشییودکیهشییهروندانبییهارزهیای ییارجیرویآورنیید.

زیادیدراتخیاذسیاسیتحیذفصیفرازریوکراتیکسیاسیکشورهانی تأثدموکراسیونظامدم
ترباشد،نظامسیاسییآنپولملیدارد.نتیجهاینکههرچیدرنظامسیاسییککشوردموکراتیک

 (.Mosely, 2005کند)کشوردربرابرحذفصفرازپولملیمیاومتکمتریمی

لمللیپولبرایاجرایبرنامهحذفصفرازپولملیادیگراینکهازفشارهایصندویبینۀنکت
نبایدغافلشد.پسعواملومتغیرهای ارجینی براتخاذسیاستحذفصفرازپیولملییمیؤثر

 واهیدتیاالمللییپیولبیرایاعطیایواموتسیهیلاتبیهکشیورهاازآنهیامییاست.صندویبیین
نیانجامدهندکهبخشییازاییناصیلاحاتاصلاحاتسا تاریرادراقتصاد ودظرفمدتمعی

المللییپیول،عامیلمربوطبیهحیذفصیفرازپیولملییآنهیااسیت؛بنیابراینفشیارصیندویبیین
تاثیرگذاریدراتخاذاینسیاستاست.نکتهدیگراینکهاگرکشوریدرگذشتهازسیاستحذف

اینسیاستافی ایش واهیدیافیتوصفرازپولملیاستفادهکردهباشد،احتمالاستفادةمجدداز
(.ibidهایبعدیمیاومتکمتریدربرابراجرایاینسیاست واهندداشت)دولت

رومییانی،اوکییراین،بلغارسییتان،تاجیکسییتان،یچییونتجربییۀصییفرزداییدرکشییورهایمختلفیی

برزییل،افغانستان،ترکیه،یونان،مجارستان،آلمان،لهسیتان،چیک،اسیلواکی،بولییوی،مک ییک،
چنددرسکلییدارد:اول،سیاسیتجنوبی،زیمباوه،غناوایسلندآرهانتین،صربستان،روسیه،کره
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دوم،قبییلاز.حییذفصییفرهایپییولملیییبییه ییودی ییودمنییت بییهنتییای مطلییوبنخواهییدشیید
هایپولیومالیبایداصلاحاتیصورتگیردتاحذفصفرهایپولملیبهنتیجۀمطلوبسیاست

شود.سوم،یکشرطاساسیموفییتاصلاحپولی،مستمرنبودنتورماست.درکشیورهاییرمنج
کهپرشوجهشقیمتیوجودداشته،حذفصیفرهاموفی بیودهاسیت.چهیارم،بررسییتجیارب

مبارزه»دهدکهاصلاحپولیعموماًباهدفمتعددحذفصفرپولدرکشورهایمختلفنشانمی

ایجادثباتدایمیواحدپولملیانجامشدهاست.اهدافدیگریچیونرفیعو«هایشدیدباتورم
المللییپیسازپشیتثباتی،کسباعتمادواعتبارمردمیدا لیواعتباربیینانتظاراتتورمیوبی

هایدیگر،اغراضسیاسیانتخاباتی،اغیراضفرهنگییواییدئولوهیکوسرگذاشتنجنگوبحران
در یدمتییکبسیتۀسیاسیتییاشتهاست.پنجم،اصلاحپولیتنهیاابی ارهویتملینی وجودد

 ,Ioana)سیتیثبیاتیو...نمشیکلاتیچیونتیورم،بییتمامعیاردراقتصاداستوبهتنهاییرافیع

2005). 



 یشینۀ مطالعات تجربیپ -3

(2005) Moselyدرتج یهوتحلیلنتای حذفصیفرازپیولملیی"یتحتعنوانامیالهطی

موردحذفصفرازپولملیدرجهانازنیمقرنگذشتهتاکنون،به71بااشارهبه"کشوردنیا71
طورصحی ودرچارچوبیکسلسلهاصیلاحاتمهیمچهبهرسدکهاینطرحچنانایننتیجهمی

ودکند.براساساعتیادموسلی،حذفصفرهابیه یودی یاقتصادیانجامشود،تورمرامهارمی

توانددرمهارتیورممفییدباشیدوایینعمیلباییددرچیارچوبییکسلسیلهاصیلاحاتمهیمنمی
شیود،اعتبیارپیولملییامادرصورتاجرایدرستاینعملتورممهارمیی؛اقتصادیانجامشود

-های ارجیدرکشوراف ایشمییگذاریکندوسرمایهیابد،روحیۀملیارتیاپیدامیاف ایشمی
یابد.

Ioana(2005)ملییدرکشیورهایگذاریمجددپیولتجربۀارزش"،درتحیی  ودباعنوان
بهبررسیتجربۀکشورهاییکهاقدامبیهحیذفصیفرازپیولملیی"ایمختلفیکتحلیلمیایسه

ویژهرومانیوترکیهپردا تهومنافعومعایباینعمل،زمانمناسباجرایآنواندبه ودنموده

رسیدبهاییننتیجیهمیی؛ویکهبررویاقتصادداردنظیرتورمرابررسیوتحلیلنمودهاستآثار
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علتتأثیرروانیکههمامابه؛دهدگذاریمجددپولمفهوموذاتپولملیراتغییرنمیکهارزش
گردد.گذاردمهمتلییمییمالمللیاز ودباقیازنظرملیوهمبین

یوی،ارزشگذاریمجددپولملیبهتراستزمانیانجامگیردکهشیرایاوهابرپایۀتحلیل
هایزیرفراهمباشند:گرایشبهسویکاهشتورموجودداشتهباشد،زیراعملیاتحذفموقعیت

بخشد.دوم،نتای مابتمهیمدیگیریصفرتوأمبایکنر تورمپائین،اعتبارپولملیرابهبودمی

عنوانماال،اف ایشدکهموفییتاصلاحاتوبازسازیاقتصادیراثابتکند)بهبهدستآمدهباش
گیذاریمجیددپیولرابیا(.دراکارکشورهاییکیهفرآینیدارزشواقعیتولیدنا الصملی

موفییتاجرانمودند،ثابتشدهکهاینعملیاتنشانگرموفییتدرکیاهشتیورمومصیممبیودن
هایکنترلشدهاسیت.چنانچیهعوامیلموفیییتبیالااحیرازنشیدهداشتنتورمدرحاشیهبراینگه

فاییدهوگیرانقیمیترویپیولگذاریمجددتبدیلبهیکعملجراحیزیباییبیباشند،ارزش

 ملی واهدشد.

ششعاملتاثیرگذاردرموفییتیاشکسیتکنتیرل Bernholz and Kugler (2006) درمیالۀ

صلاحپولملیمدنظرقرارگرفتهشدهاستکهاینششعاملعبارتنداز:وجودییاعیدمتورموا
اینهیادیبیرایتیأمینمیالیوجوداستیلالبانکمرک ی،وجودیاعدموجودسازوکاریاقائده

بودجۀدولتتوسابانکمرک ی،وجودیاعیدموجیودییکرهییمارزیثابیت،نظیاماقتصیادی
دورةاصلاحات،وجودیاعدموجوداعتباراتدا لیبرایتأمینمیالیکسیریحاکمبرکشوردر

بودجۀدولتبهجایاستیراضازبانکمرکی یییاچیاپپیول،وجیودییاعیدموجیوداعتبیارات

 ارجیبرایتأمینمالیکسریبودجۀدولت.باتوجیهبیهایینکیهدرایینمیالیههیدفاصیلیاز
ست،بنابراینمی انموفییتدرایناصلاحاترابرحسبمیی اناصلاحاتکاهشتورمبیانشدها

تیرازاند.بدینصورتکهاگیرپیسازاصیلاحاتتیورمبیهپیایینتورمپسازاصلاحاتسنجیده
10تیایی34آمی بودهاسیتکیهدرنمونیۀطورکاملموفییتدرصدبرسد،اصلاحاتبه25سط 

باشیدبیهموفیییتکمتیریدرصدمیی99تا25هابینرمآناندودستۀدومکهتوکشورموف بوده

انیدبیهکمتیرینمیی انموفیییتدرصیدداشیته99هیایبیالایاندومیواردیکیهتیورمدستیافته
 اند.)شکست(رسیده

 (2006) Noferesti. and, Hashemiال امییات،:پییولواحییدتغییییر"عنییوانبییاایمیالییه،در
دراینمیاله،سیعیشیده.اندپردا تهایراندرریالکنونیوضعیتیبررسبه"پیامدهاوچگونگی
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هاییکهریالکنونیبرهایچاپچکپولواسکناس،بهبخشیازه ینهاستباتخمینیازه ینه
وهمچنین،ال اماتتغییرواحدپولبررسیگردد.درهمییندوشجامعهنهادهاست،پردا تهشود

سیتجربیاتسایرکشورهادرزمینۀتغییرواحدپول،طرحییبیرایتغیییرواحیدراستا،بابیانوبرر
تر،پیامدهایایناقدامموردتوجهقرارگرفتهاست.برطبی ایینطوردقی وبهپولارائهشدهاست

مطالعه،عمدةنگرانیمیاماتپولی،ازاقدامبهتغیییرواحیدپیول،ناشییازمسیئلۀایجیادانتظیارات

بیه-چهآثیارانتظیاریوچیهغیرانتظیاریاست.برایبررسیآثارتورمیتغییرواحدپولتورمی
بیامولوتیوبینپردا تیه"موجودیانبار"برآوردتابعتیاضایاسکناسومسکوکبرپایۀتئوری

شدهاست
(2007) Dogarawaبیهبررسییتغیییرواحید«بررسیطرحاصلاحپولملینیجریه»،درمیالۀ
ولملینیجریهپردا تهاست.اینمیالهپسازبررسیتاریختغییراتواحدپولکشورهایجهیانپ

بهبررسیم ایاومعایباجرایاینسیاستدرکشیورنیجرییهپردا تیهاسیت.نتیای حیاکیازآن
تواندموجبکیاراییاقتصیادیشیوداستکهاجرایسیاستاصلاحواحدپولملیدرنیجریه،می

هایپولیبسندهنکردهوعواملروانییونحیوةاجیرایایینبراینکهدولتتنهابهسیاستمشروط
سیاسترامدنظرقراردهد.همچنیندولتنبایدباایندیدکهاصلاحواحدپولپاییانکیاراسیت

شیود.بلکیهباییدبیابهاینسیاستبنگردزیراتنهابااجرایاینسیاستنتای مطلوبحاصیلنمیی
سعهزیربناییبه صو درمناط روستاییوا تصا بخشیازبودجهبهرفیاهونشیاطمیردمتو

بهنتای مطلوبدستیابد.

(2007) Elmiبیهبررسیی"نگرشیبرپیشنهادحذفسهصفرازپولملی"ایباعنواندرمیاله
یاچندصفرازپیولبازسنجیریالدرایرانپردا ته،ازنظرویهمۀکشورهاییکهبهحذفیک

کیهچنیینانیدبیودهاندباتورمشدیدوفویالعیادهروبیهروملی وددرسیسالا یراقدامکرده
کند.طب ایینگی ارشاگیرهیدفازبازسینجیوضعیدرموردایراندرسهدهۀا یرصدینمی

ناقیدامازپولملی)صفرکاهی(ایجادسهولتوسیرعتدرمبیادلاتتجیاریوبیانکیاسیتایی

هیایمیالینیی هیاوگی ارشهایدرشتنی میسراست.درصیورتحسیابطری انتشاراسکناس
هایه ار،میلیونیامیلیاردریال)حسبضرورت(انجامتوانندباانتخابمییاستنظیمکنندگانمی

جیپولملییمحاسباتیاسرعتقرائتارقامراتسهیلنمایند.همچنینیادآورشدهاستکهبازسن
نیازمندموفییتدرمیابلهبیاتیورموثبیاتنسیبینیر آنازطری کاهشتعدادصفرهایآن
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تیرازالمللییبیهمراتیبمهیمری یبرایکاهشنر تورمورساندنآنبیهسیط بییناست.برنامه
تهکاستنازصفرهایپولملیاستکهممکناسیتدسیتاوردهایاقتصیادینیاچی یدرپییداشی

باشد.
(2010) Shakeriپیسازبررسییتیاریخ"سیاستصیفرزدایییسال90"ایباعنواندرمیاله

تغییراتپولملیدرجهانبهبررسیصفرزداییازریالدرایرانپردا تهاست.بیابررسییشیرایا

کین.ازپیششرطرابرایهرگونهاقداماصلاحیازجملهتغییرپولملیمعرفیمیی8کنونیایران
گیذاریوجیودکیردوثبیاتپیولیوقیمیتنظرویدرایراناگراصلتناسببهدرستیعملمیی

امیادرشیرایاکنیونیاییناقیدام؛توانستبهاهدافموردنظرمنجرشودداشتتغییرپولملیمی
هیایشود.اجیرایایینسیاسیتباییدبعیدازاقیدامهامیموجبتشدیدتورموتشدیدعدمتناسب

 تابیتیواصلاحینهادیانجامشودودرهنگاماجرابهشدتنظارتوکنترلشود.

Mahonye and Mandishara (2015)اصیلاحاتپیولیدر ج ئیاتآثارتجیاریواقتصیادی
اند.اینمطالعهبااستفادهازرهیافتمطالعهپسینبررسیکرده2013تا2000زیمبابوهرابرایدوره

سازیظرفییت،تجاری،بهینههابرواردات،صادرات،ترازرقابلتوجهاتخاذسایرپولآثاوپیشین،
کنید.رونیدهاییکیهدراییندولتییبررسییمیینر رشداقتصادی،تورم،درآمدمالیاتیومیالی

دهدکهاصلاحاتپولی،اب اریبرایدسیتیابیبیهثبیاتازطریی یمشود،نشانتحیی برآوردمی
باشد،امابیرایوبهبوداعتمادسرمایهگذارانباحذفریسکنر ارزدرزیمبابوهمیزیپایدارسا

باشید.تج ییهوتحلییلتجربیی،ایجیادسیسیتمتولیدوحفظعملکرداقتصادیوتجاریکافینمی

چندارزشیباتعادلترازتجاری،کاهشکسریبودجهدولتیواف ایشنر رشدتولییدنا یالص
 کند.توصیهمیدا لیرا



 تصریح مدل -4

انجیامشیدهاسیت.هیایتیابلوییایودادهتصری مدلتحیی درقالبدومیدلپروبییترتبیه
کشورمجریسیاستاصلاحواحدپول29ای،نمونهکاررفتهدرمدلپروبیترتبهجامعۀآماریبه

 Bernholz یشیدهتوسیاآورهایجمعاستکهازداده2000تا1921هایزمانیملیطیدوره

and Kugler (2006) اف ارشدهاست.برایتخمینمدلازنرماستفادهEviews9.5 استفادهشیده

است.
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کشوراجراکنندةسیاستحذفصفرازپولملییدر20هایهایتابلویی،دادهدرالگویداده
اسیتفادهشیدهSTATA12 افی ارباشد.بیرایتخمیینمیدلازنیرممی2013تا1985هایطیسال

اسیتفادهWDIوافی ارکاررفتهدراینمدلازسایتبانیکجهیانی،نیرماست.منابعآماریبه
 شدهاست.


 ایتصریح مدل پروبیت رتبه -4-1

یرموفییتسیاستحذفصفرازپولملیایراندرکنتیرلتیورمبیاتأثمطالعۀحاضربهبررسی

انیدایانتخابشیدهپردازد.کشورهایموردمطالعهبهگونهتفادهازتجربۀکشورهایمختلفمیاس
انید.ازکهبعدازطییکدورةابرتورمیاقدامبهسیاسیتحیذفصیفرازپیولملیی یودکیرده

دهید(بیرایبر ییازآنجائیکهنر تیورمپیسازاصیلاحات)کیهمیی انموفیییترانشیانمیی
درتخمیینرگرسییونیاثیرقیویاحتمیالاًهایپیرتباشد،ایندادهموف بسیاربالامیاصلاحاتنا

 واهندداشتوچوندرمدلپروبیتاینمشکلوجودندارد،لذاازمدلپروبییتبیهجیایییک

طیاینمطالعهسهمتغیراستیلالبانیکمرکی ی،؛کهمدلرگرسیونیاستاندارداستفادهشدهاست
عنوانمتغیرمستیلومی انموفیییتسیاسیتحیذفصیفردرری یشدهبهتصادبرنامهنر ارزواق

باشدکنترلتورممتغیروابستهمی
آوریشیدهتوسیاهیایجمیعشیودبیراسیاسدادههاییکهدرایینقسیمتانجیاممییتخمین

Bernholz and Kugler (2006) تیاریخاقتصیادیهایبالاییباًتمامتورمتیرهاباشد.ایندادهمی

هایبالابیهسیهدسیتهتیسییمدهد.براساسمطالعۀبرنهول وکوگلر،تورمراتحتپوششقرارمی
شوند.دستۀاولکشورهاییهستندکهبااستفادهازسیاستحیذفصیفربیهموفیییتبیالاییازمی

یسیاستحیذفصیفرمی انتورمدراینکشورهادرسالبعدازاجرااند)کنترلتورمدستیافته
درصدبودهاست(،دستۀدومکشورهاییهستندکهموفییتکمترینسبتبهدستۀاول25کمتراز

99تیا25می انتورمدراینکشورهادرسیالبعیدازاجیرایسیاسیتحیذفصیفربییناند)داشته
میی انانید)درصدبودهاست(ودستۀسومکشورهاییکهدراجرایاینسیاستناموف عملکرده

درصیدبیودهاسیت(بیا99تورمدراینکشورهادرسالبعدازاجرایسیاستحذفصیفربیالای

هایمتغیروابسته)درجۀموفییتسیاستحذفصفرازپولملیی(درایینقسیمتتوجهبهویژگی
.ایاستفادهشدهاستیرموفییتسیاستحذفصفربرتورمازمدلپروبیترتبهتأثبرایبررسی
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هیامشیکلهایپروبیتوجوددارداییناسیتکیهدرایینمیدلایکهدربارةتخمینمدلنکته
بستگیوجودنداردوتنهیامشیکلناهمسیانیوارییانسبایسیتیبررسییگیردد.همخطیو ودهم

شیودهایموردبررسیمیطعیباشند،احتمالوجوداینمشکلبیشترمیهنگامیکهدادهمخصوصاً
(Maddala, 1983.)

 شیودزیراستفادهمی هایتحیی ازمدلاقتصادسنجیدرتحیی حاضربهمنظوربررسیفرضیه

:(Bernholz & Kugler,2006شود)ایاستفادهمیکهبرایبرآوردآنازروشمدلپروبیترتبه
Yi = f(D1i, D2i, D3i)                                                           (1)  

عنوانمتغییروابسیته،بییانکننیدةدرجیۀموفیییتسیاسیتتغیییرواحیدپیولیبهکهدرآن،
کند)بیرایراا تیارمی2و0،1)حذفصفر(درکنترلتورمدرکشورهایمنتخببودهومیادیر

وبیرایکشیورهاینیاموف 1ار،برایکشورهاینسیبتاًموفی میید2موف میدارکاملاًکشورهای

،متغیرمجازیبراینحوةتأمینمالیکسریبودجۀدولتاستکهدرگیرد(.میدارصفررامی
ودرغیراینصورت1میدار1مالیکسریبودجۀدولتازطری انتشاراسکناسنیتأمصورتعدم

اسیتکیهدرصیورت2ازیبرایاستیلالبانکمرکی ی،متغیرمجکند.میدارصفرا تیارمی
ودرغیراینصورتمیدارصیفربیه1وجوداستیلالبانکمرک یدرکشورموردنظرمیدارمتغیر

،متغیرمجازیبرایسیستمارزیکشورموردبررسییاسیت.سیسیتم ودا تصا دادهاست.
عنیوانبیهD3 وD1،D2باشید.متغیرهیایمیدارصفرمییودرغیراینصورت1میدار3نر ارزثابت

شوددراینمدلتمامیمتغیرهیااعیمکهملاحظهمیهمانطوراند.متغیرمستیلدرمدلاستفادهشده

بنابراین،بیرایبیرآوردمیدلفیویازمیدل؛مجازی(هستند)یفیکازتوضیحیووابسته،متغیرهای
شود.ایاستفادهمیپروبیترتبه

 های تابلوییتصریح مدل داده -4-2

یملاحظهشید،متغییروابسیتهومتغیرهیایتوضییحیازنیو ارتبههمانطورکهدرمدلپروبیت

تیا1985هیایکشیورکیهدرطییسیال20هایتیابلوییبیرایکیفیومجازیبودند.درمدلداده

________________________________________________________________ 

1-  
2-  
3-  
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گذاریهریکازمتغیرهایطورمشخصمی انتاثیراند،بهسیاستحذفصفررااجراکرده2013
توضیحیبراندازهدرجهموفییتسیاستحذفصفرازپیولملییبیرنیر تیورممیوردتخییمنو

گیرد.بیرایایینمنظیوروبیااسیتفادهازنتیای مطالعیاتگذشیته،ازمیدلتج یهوتحلیلقرارمی
هایتابلوییزیراستفادهشدهاست:اقتصادسنجیداده

کهدرآن:(2)  

متغیروابستۀمدلبودهونشاندهندةمی اننر تورمدرکشورهایمنتخیببیودهوآمیار
شیرحمتغیرهیایتوضییحیبیهصیورتذییل؛وسیتمربوطبهآنازبانکجهانیاستخراجشدها

است:
کیهدرایینمطالعیهمیی ان1985می انتولیدنا الصدا لیحییییبهقیمتپایۀسیال

بهکاررفتهاست.(رشدتولیدنا الصدا لی)

تمجمیو پیولوشیبهبهصیور1عبارتازنر رشدنیدینگیاستکه ودنیدینگی
پولتعریفشدهاستکهآمارمربوطبهآنازبانکجهانیاستخراجشدهاست.

طوریکیهمییدارایینمتغییردرباشدبه:متغیرمجازیمربوطبهحذفصفرازپولملیمی
الهاهاییکهسیاستحذفصفردرکشورموردنظراجراشدهاسیتبرابیرییکودربیییۀسیسال

میدارصفرا تیارکردهاست.
ونیهاسیمی(بیودهوای):متغیرمجازیاستیلالبانکمرک یاست.اینمتغیرازنو فاصله
 باشد.بهصورتدرصداستیلالبانکمرک یدرکشورهایموردمطالعهمی

باشدکیهدرصیورتاراسکناسمیمالیدولتازطری انتشنیتأم:متغیرمجازیمربوطبه
 ودرغیراینصورتمیدارآنصفراست.1تأمینمالیدولتازطری انتشاراسکناسمیدار

:متغیرمجازیمربوطسیستمارزیکشوراستکهدرصورتوجودسیستمنیر ارزثابیت
 باشد.صفرمی(یتشدهشناورویاشناورمدیرارزی)وبرایسایرنظامهای1آنمیدار

عنیوانمتغیرهیایتوضییحیدراینمدلسعیشدهاستهمانندمدلپروبییت،متغیرهیاییرابیه
________________________________________________________________ 

2-   
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توانندبیشترینتأثیررابرتورمداشتهودرمیانمتغیرهایتأثیرگذاربیرتیورمواردمدلکنیمکهمی
بوطیهنیی دلییلدیگیریبیرنمایند.دردسترسبودناطلاعیاتآمیاریمرتریایفامینیشپررنگ

 باشد.انتخاباینمتغیرهایکمیجهتبررسیاثرگذاریشانبرتورممی



 برآورد مدل -5

 ایبرآورد مدل پروبیت رتبه -5-1

 شدهاست:ارائه(2(و)1ایمعرفیشدهتخمینونتای آندرجدول)مدلپروبیترتبه


 شورهای نمونهای برای کنتایج تخمین مدل پروبیت رتبه -1جدول 

 پارمترها ضرایب برای مدل بدون عرض از مبدأ ارزش احتمالی برای مدل بدون عرض از مبدأ 

000/0   657979/8    
3222/0   674490/0-    
000/0   983488/7    

 منبع: محاسبات تحقیق

 

 ای برای مدل دارای عرض از مبدأنتایج تخمین مدل پروبیت رتبه -2جدول 

 پارمترها ضرایب برای مدل دارای عرض از مبدأ حتمالی برای مدل دارای عرض از مبدأارزش ا

000/0   181556/9    
8597/0   133095/0-    
000/0   048461/8    

 منبع: محاسبات تحقیق

 

برایبررسیمی انواندازةاثرگذاریهرکدامازمتغیرهایتوضیحی،ضرایببهدستآمدهاز
تفسیرنمودوضیرایبماًیمستیتواندلرابهعلتغیر طیبودنمدلپروبیتترتیبینمیتخمینم

 0دهندجهتارتباطبینمتغیرهایوابستهوتوضیحیرانشانمیصرفاًبهدستآمدهازتخمین

تیوان(،میی2(و)1ایجیدول)دسیتآمیدهازتخمیینمیدلپروبییترتبیهبراساسضرایببه
ینتیأمبیندرجۀموفییتسیاستحذفصفرازپولملیدرکنترلتیورمونحیوهاستنباطکردکه

مابتبیودهD1مالیکسریبودجۀدولترابطهمابتومعنیداروجوددارد.چراکهعلامتمتغیر
وبهلحاظآماریاینضریبمعنیداربودهاست.باتوجهبهماهیتمتغییروابسیتهومتغییرمجیازی

D1لکردکهدرکشورهاییکهکسریبودجهدولتازراههاییبیهجی ءچیاپپیولچنیناستدلا
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،دراینکشورهاسیاسیتحیذفصیفرازپیولملییتوانسیتهاسیتکیهبعیدازشودیممالینیتأم
رو،دراییندرصیدکیاهشدهید.ازایین25طورمعنیداربهزیراجرایاینسیاستنر تورمرابه

فصییفرازپییولملیییازموفییییتبییالاییبر ییورداربییودهاسییت.گییروهازکشییورهاسیاسییتحییذ
-دیگر،باتوجهبهرابطۀعکستورموعدمتأمینمالیدولتازطری انتشاراسکناسمییعبارتبه

توانگفتکهدرصورتعدمتأمینمالیدولتازراهانتشاراسکناسوثابتبودنسیایرمتغیرهیا،

 یابد.فرازپولملی(وکاهشمی انتورماف ایشمیحذفصاصلاحات)احتمالموفییت

دلالیتبیرآنداردکیهبییناسیتیلالبانیک(D2مرک ی)ضریبمتغیرمجازیاستیلالبانک

مرک یودرجهموفییتسیاستحذفصفرازپولملیدرکنترلتورمرابطهمعکوسوبیمعنی
هاییکهازاستیلالبانیکمرکی یبر یورداردهددرکشوروجوددارد.بهعبارتی،نتای نشانمی

طوریکهدراینگیروهازکشیورهاهستند،درجهموفییتسیاستحذفصفرکمتربودهاست.به

درصیدبیوده99طیورمییانگیننیر تیورمبیالایبعدازاجرایسیاستحذفصفرازپولملی،به
وبانتای اغلبمطالعاتتجربییمبنییبیراست.همانطورکهمیدانیمایننتیجهمطاب انتظارنبوده

ترازاین،ضیریببدسیتیراستیلالبانکمرک یدرکاهشتورم،ناسازگاربودهومهمتأثوجود
روتفسیررابطیهمابیتبییناسیتیلالبانیکمرکی یوآمدهبهلحاظآماریمعنیدارنبودهوازاین

باشد.ینمسط نر تورمقابلاستناد
نی حاکیازآناستکیهرابطیۀمابیتو(D3ارزی)نضریبمتغیرمجازیسیستمنتای تخمی

داربیناینمتغیرمجیازیودرجیۀموفیییتسیاسیتحیذفصیفرازپیولملییوجیوددارد.معنی

توانچنیناستدلالکردکیهدرکشیورهاییکیهنظیامارزیثابیتحیاکمبیودهاسیت،رومیازاین
داربالابودهواینگروهطورمعنیازپولملیدرکنترلتورمبهدرجۀموفییتسیاستحذفصفر

دیگیر،نظیامارزیعبیارتباکنترلنر ارزنر تورمرابهترکنترلکنند.بیهاندتوانستهازکشورها
دارداشیتهباشید.دریرمابیتومعنییتیأثثابتسببشدهاستسیاستحذفصفردرکنترلتورم

نر ارزثابتدرکشورهایموردمطالعهوثابتبیودنسیایرمتغیرهیااحتمیالواقعباوجودسیستم

یابید.اییننتیجیهبیاانتظیارتئورییکسیازگارموفییتاصلاحاتوکاهشمی انتورمافی ایشمیی
 باشد.یم
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 های تابلوییبرآورد مدل داده -5-2

یریازبیروزرگرسییونمطاب ادبیاتاقتصادسنجی،قبلازهرگونهتخمیینوبیهمنظیورجلیوگ

کاذب،بایستیابتداازپایابودنمتغیرهااطمینانحاصیلکیرد.بیرایایینمنظیور،ازآزمیونریشیه
 (آوردهشدهاست.3جدول)دراینآزمونواحدتابلوییفیشراستفادهشدهونتای 


 ی نمونهکشورهای ها دادهنتایج آزمون پایایی برای  -3جدول 

 متغیرها %5مقادیر بحرانی در سطح  %5سطح معناداری ارزش احتمالی در 

 تورم -4595/82 000/0

 نرخ رشد پول -00279/8 000/0

 نرخ رشد تولید ناخالص داخلی -41918/1 000/0

 منبع: محاسبات تحقیق

 

بیرایبیرآورد شودمتغیرهایموردبررسیپاییاهسیتند.(ملاحظهمی3جدول)طورکهدرهمان
تابلویی،ابتدابایدیکیازدوروشاثیراتثابیتواثیراتتصیادفیانتخیابگیردد.هایمدلداده

هایتیابلوییازآمیارةآزمیونهاسیمناسیتفادهدوروشدردادهبرایانتخابیاتعیینیکیازاین
کیهفرضییۀصیفرقابیلردکیردننباشید،روشاثیراتشود.براسیاسایینآزمیوندرصیورتیمی

صییورتروشاثییراتثابییتشییودودرغیییراییینثییراتثابییتتییرجی دادهمیییتصییادفیبییهروشا
 شدهاست.ارائه(4جدول)کاراست.نتای آزمونهاسمندر

 
 نتیجۀ آزمون هاسمن -4جدول 

 مقدار آماره ارزش احتمال

000/0 837888/13 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

فرضیۀصفردرآزمونهاسیمنانجیامدهد(نشانمی4طورکهنتای ارائهشدهدرجدول)همان
گیریمکهروشاثراتثابتنسبتبهروشاثراتتصادفیکاراتربیودهشودونتیجهمیشدهردمی

اماقبلازاسیتفادهازمیدلمیوردنظیرباییدتوجیهکنییمکیهمیدلدارای؛تریاستومدلمناسب
یرگرسییون طییکلاسییکهیامفروضاتکلاسیکیبودهباشد.یکیازفرضیاتمهیمدرمیدل

باشد.ازطرفدیگر یودهمبسیتگیمشیکلیدیگیریوجودهمسانیواریانسجملاتا لالمی
دهد.برایبررسیعدموجوداینمشیکلاتیهمبستگیبینج ء طاهار میاستکهدرنتیجه
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تگیوآزمونناهمسانیواریانسوآزمون یودهمبسیتشخیصی)یهاآزموندرمدلموردنظراز
بااسیتفادهازآمیارةآزمیوننسیبتآزمونهم طی(استفادهشدهاست.آزمونناهمسانیواریانس

باشید.نتیای حاصیلهایج  طامیشودوفرضصفرآنهمسانیواریانسراستنماییبررسیمی
دهدکهفرضصفریاهمسیانیوارییانسجمیلاتا یلالرد(نشانمی5ازاینآزموندرجدول)

هومدلرگرسیوندارایناهمسانیواریانساست.لیذابیهنتیای حاصیلازروشاثیراتثابیتشد

 تواناعتمادکرد.نمی


 نتایج آزمون ناهمسانی واریانس برای کشورهای نمونه -5جدول 

 %5ارزش احتمالی در سطح  مقدار آمارۀ حداکثر راستنمایی

56/329 000/0 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

زمفروضاتمهیممیدلرگرسییون طییکلاسییک،عیدموجیود ودهمبسیتگییکیدیگرا

.درمیوردآزمیون ودهمبسیتگیدرایینقسیمت،ازآزمیونباشیدیمسریالیبینجملاتا لال
(،حیاکیازآناسیتکیه6اییم.نتیای حاصیلازایینآزمیوندرجیدول)وولدری استفادهکرده

 مشکل ودهمبستگیدرمدلوجودندارد.


 نتایج آزمون خودهمبستگی برای کشورهای نمونه -6دول ج

 %5ارزش احتمالی در سطح  مقدار آمارۀ حداکثر راستنمایی

257/1 2761/0 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

برایتشخیصهمخطیبینمتغیرهاازآزمونکشفعوامیلافی ایشدهنیدةوارییانسضیریب

(نشیانداده7(درجیدول)ی حاصیلازآزمیون)استفادهشدهاست.نتیابرآوردشده
-اندکهمشکلهمخطیبینمتغیرهایتوضیحیدرکشورهایمیوردبررسییراگی ارشنمییشده
 کند.
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 نتایج آزمون همخطی -7جدول 

 متغیرها
  

 653727/0 53/1 نرخ رشد نقدینگی

 996653/0 17/1 نرخ رشد تولید ناخالص داخلی

 
96/3 252729/0 

 07/4 245638/0 

 5/4 222004/0 

 97/3 251833/0 

 منبع: محاسبات تحقیق

 

هایفوی،استفادهازروشاثراتثابت،بهدلیلداشتنمشکلناهمسیانیباتوجهبهنتای آزمون
بنابرایناستفادهازآندرتخمیینمیدلردشید.لیذاجهیترفیعمشیکل؛واریانسقابلاعتمادنبود

شود.اینروشمدلرابیادرنظیرگیرفتنناهمسیانیاستفادهمیناهمسانیواریانسازروش
(آوردهشدهاست.8نتای حاصلازاینآزموندرجدول).کندواریانسبرآوردمی

هیایتیابلوییرابیرایکشیورهای(دراسیتفادهازمیدلداده2(نتای تخمینمعادلیۀ)8جدول)

دهدکهمتغیرمربوطبهنر رشدتولییدنا یالصدا لییدهد.نتای جدولنشانمیهنشانمینمون
دارطورمعنییداربودهوبااف ایشنر رشدتولیدنا الصدا لیتورمبهدرصدمعنی10درسط 

ادرصیدمعنییداربیودهورابطیهمسیتییمبی1یابد.متغیرنر رشدنیدینگینی درسط کاهشمی
 تورمدارد.


 نتایج برآورد مدل با  روش  -8جدول 

 ارزش احتمال ضریب تخمینی نام متغیر

 000/0 -4651/142 نرخ رشد تولید ناخالص داخلی

 000/0 87913/43 نرخ رشد نقدینگی

d1 0886/189 000/0 

d1d2 0839/274- 000/0 

d1d3 3941/241 006/0 

d1d4 1461/49- 582/0 

 منبع: محاسبات تحقیق
 

دهدمتغیرمجازیمربوطبهحذفصفرازپولملیمابتومعنیدار(نشانمی8جدول)نتای 
شیود.همچنییننتیای یرمابتبرتیورمبیودهوباعیثافی ایشتیورممییتأثبودهوبهتنهاییدارای
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داسیتیلالبانیکتجربیحاکیازآنستکهتأثیراجرایسیاستحذفصفرازپولملییبیاوجیو
طوریکیهدرمرک یدرکشورهایموردمطالعهمطاب انتظارورابطۀعکسباتورمداشتهاستبه

کشورهاییکهاستیلالبانکمرک یبالاتربودهاست،سیاستحذفصفرازپیولتیورمرابیشیتر
تیبرایاف ایشدیگر،استیلالبانکمرک یعاملمابعبارتازسایرکشورهاکاهشدادهاست.به

داردردرجۀموفییتسیاستحذفصفرازپولملیدرجهتکنترلتورمبودهاستونییشمعنیی

توانچنیناستدلالکردکهدرجۀموفییتسیاستحیذفصیفریمرواینرابطهداشتهاست.ازاین
اشید،بهدرجۀاستیلالبانکمرک یبستگیداشتهوهرچهدرجیۀاسیتیلالبانیکمرکی یبیشیترب

می انموفییتسیاستحذفصفردرکنترلتورمنی بیشتر واهدبود.
دهداجرایسیاستحیذفصیفردرصیورتتیأمینمیالیهمچنیننتای بدستآمدهنشانمی

روبیهعیدمموفیییتسیاسیتدارباتورمداشتهوازایندولتباانتشاراسکناسرابطۀمابتومعنی

d1d3دهیدضیریبمتغییرتییاطعی(نشانمی8طورکهنتای جدول)مذکورمنجرشدهاست.همان
داربودهوایندلالتبیرایینداردکیهدرکشیورهاییکیهکسیریبودجیهدولیتازمابتومعنی

شود،دراینکشورهاسیاسیتحیذفصیفرازپیولملییمالیمینیتأمراههاییبهج ءچاپپول
رو،درایینگیروهازتنیر تیورمراکیاهشدهید.ازایینتوانستهاستکهبعدازاجرایاینسیاس

دیگیر،بیاعبارتکشورهاسیاستحذفصفرازپولملیازموفییتبالاییبر ورداربودهاست.به
توانگفیتکیهدرتوجهبهرابطۀعکستورموعدمتأمینمالیدولتازطری انتشاراسکناسمی

اراسکناسوثابتبودنسیایرمتغیرهیا،احتمیالموفیییتصورتعدمتأمینمالیدولتازراهانتش

اماضریبمتغیرتیاطعی؛یابدحذفصفرازپولملی(وکاهشمی انتورماف ایشمیاصلاحات)
d1d4دلالتبرآنداردکهتأثیراجرایسیاستحذفصفرازپولملیباوجودسیسیتمنیر ارز

معنیبیاتیورموجیوددارد.بیهعبیارتی،نتیای وسوبیثابتدرکشورهایموردمطالعهرابطهمعک
ایبیاموفیییتدهددرکشورهاییکهازسیسیتمنیر ارزثابیتبر یوردارهسیتند،رابطیهنشانمی

 سیاستحذفصفروجودندارد.



 گیری و پیشنهاداتنتیجه -6

بیهسیاستحذفصفرهایپولملییبیه یودی یودمنیت براساسمطالعاتصورتگرفته،
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یاعدموجوداستیلالبانکمرک ی،وجودوبرایموفییتاینسیاست،نتای مطلوبنخواهدشد
اینهیادیبیرایتیأمینمیالیبودجیۀدولیتتوسیابانیکوجودیاعدموجودسازوکاریاقائیده

مرک ی،وجودیاعدموجیودییکرهییمارزیثابیت،نظیاماقتصیادیحیاکمبیرکشیوردردورة
جودیاعدموجوداعتباراتدا لیبرایتأمینمیالیکسیریبودجیۀدولیتبیهجیایاصلاحات،و

استیراضازبانکمرک ییاچاپپول،وجودیاعدموجوداعتبیارات یارجیبیرایتیأمینمیالی

یرسیهمیوردازال امیاتفیویدرموفیییتتیأثکسریبودجۀدولتذکرشدهاست.دراینمطالعیه
هیایتیابلوییتصیری وایودادهدرقالبدومدلپروبیترتبیهلیسیاستحذفصفرهایپولم

برآوردگردید.
ای،بیندرجۀموفییتسیاستحیذفصیفرازپیولبراساسنتای حاصلازمدلپروبیترتبه

اما؛ینمالیکسریبودجۀدولترابطهمابتومعنیداروجودداردتأمملیدرکنترلتورمونحوة

جازیاستیلالبانکمرک یدلالتبرآنداردکیهبییناسیتیلالبانیکمرکی یوضریبمتغیرم
معنییوجیوددرجهموفییتسیاستحذفصفرازپولملیدرکنترلتیورمرابطیۀمعکیوسوبیی

یراسیتیلالبانیکتیأثمطاب انتظارنبودهوبانتای اغلبمطالعاتتجربیمبنییبیروجیودکهدارد،
تیرازایین،ضیریببدسیتآمیدهبیهلحیاظآمیاریناسازگاربودهومهممرک یدرکاهشتورم،

دارنیست.نتای تخمینضریبمتغیرمجازیسیستمارزینیی حیاکیازآناسیتکیهرابطیۀمعنی
داربیناینمتغیرمجازیودرجۀموفیییتسیاسیتحیذفصیفرازپیولملییوجیودمابتومعنی

دارد.

ایهایتابلوییکهجهتکاهشمشکلاتمیدلپروبییترتبیهدادهبراساسنتای برآوردمدل
استفادهگردید،تأثیراجرایسیاستحذفصفرازپولملیبیاوجیوداسیتیلالبانیکمرکی یدر

دیگیر،اسیتیلالعبیارتکشورهایموردمطالعهمطاب انتظارورابطۀعکسباتورمداشتهاست؛بیه
شدرجۀموفییتسیاستحذفصیفرازپیولملییدرجهیتبانکمرک یعاملمابتیبرایاف ای

دهیداجیرایسیاسیتحیذفصیفردرکنترلتورمبودهاست.همچنیننتای بدستآمدهنشانمی

روبهعیدمدارباتورمداشتهوازاینصورتتأمینمالیدولتباانتشاراسکناسرابطۀمابتومعنی
دهددرکشورهاییکیهازسیسیتمنیر ای نشانمیامانت؛موفییتسیاستمذکورمنجرشدهاست

ایباموفییتسیاستحذفصفروجودندارد.ارزثابتبر وردارهستند،رابطه
توانگفتوجوداستیلالبانیکمرکی ی،بندینتای دومدلبهکاررفتهدرتحیی میباجمع
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زیثابیتدرییککشیورعدمتأمینمالیدولتازطریی انتشیاراسیکناسووجیودییکنظیامار
باشیند.هایلازمبرایموفییتدراجرایسیاستحیذفصیفرازپیولملییمییازجملهزیرسا ت

هیایکنتیرلتیورمیوپساگردرایراننی قراراستچنینسیاستیاتخاذگرددابتدابایدسیاسیت
.هایمناسبصورتگیردوبعداقدامبهاجرایسیاستصورتگیردایجادزیرسا ت
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