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بانک مرکزی با هدفگذاری در کاهش نوسانات نرخ دلار، التهاب این بازار را از بین برد و 
موجب ایجاد آرامش در بازارهای همسو با دلار شد

میـــزان نـــرخ رشـــد نقدینگـــی در مهرماه 
بـــا تـــداوم رونـــد نزولـــی خـــود بـــه 26.4 
درصد رســـید. گذشـــت بیـــش از 7 مـــاه از 
ســـال جاری و نزدیـــک شـــدن بـــه آســـتانه 
نـــرخ رشـــد نقدینگـــی هدفگذاری شـــده 
توســـط بانک مرکزی، حکایـــت از جدیت 
بانک مرکـــزی در پیگیری تحقق این هدف 
دارد. تســـلط بانـــک مرکـــزی در مدیریت 
رونـــد کل هـــای پولی ایـــن پیام را از ســـوی 
سیاســـتگذار پولی بـــه فعـــالان اقتصادی 
مخابره می کنـــد که بانک مرکـــزی در مهار 

اصلی ترین متغیـــر مؤثر بر میـــزان تورم در 
بازه بلندمدت، برنامه ای جامع و منســـجم 
دارد و اجـــازه نمی دهـــد همچون گذشـــته 
خلق فزاینـــده نقدینگی در شـــبکه بانکی 
منجر به تورم های مســـتمر و بالا در اقتصاد 

ایران شـــود. 
در کنار کنترل رشـــد نقدینگی، طرح ریزی 
بـــرای تقویـــت سیاســـت هدایـــت اعتبار و 
افزایـــش بهـــره وری نقدینگـــی موجـــود، از 
جمله اقدامات مؤثری اســـت که به عنوان 
مکمل سیاســـت کنترل رشـــد نقدینگی، 
عملیـــات مهـــار تـــورم را تســـهیل می کند. 
برنامه ریـــزی بانـــک مرکزی بـــرای حداقل 
شـــدن میزان انحـــراف منابـــع از مصارف 
مولـــد، می تواند محرک موتور تولید باشـــد 

و رونـــق بازارهـــای ســـفته بازانه را از بیـــن 
ببرد. کاهش رشـــد پـــول بـــه 39 درصد در 
مهرمـــاه ســـال جاری و فاصلـــه گرفتـــن از 
رقم 75 درصـــد در فروردین ماه امســـال را 
می توان نشـــانه ای از افت چشمگیر سطح 
انتظارات تورمـــی در جامعه تلقـــی کرد که 
ســـیگنال های افـــت تـــورم را از اقدامـــات 
مؤثـــر بانـــک مرکزی بـــر متغیرهـــای پولی 
و شـــاخص های اقتصـــاد کلان دریافـــت 

کرده انـــد.
بال دیگر مهـــار تورم را می تـــوان در اصلاح 
نظام بانکی جســـت وجو کرد. تمرکز بانک 
مرکـــزی در تعییـــن تکلیـــف مؤسســـات و 
بانک های ناســـالم موجود در شبکه بانکی 
و بهبود وضعیت کفایت سرمایه بانک  های 

مختلف بـــه منظور کاهش ریســـک در بازار 
پول و اعتبار را می تـــوان راهبرد دیگر بانک 
مرکزی در راســـتای مهار تـــورم در طی نیم 
ســـال ابتدایـــی ســـال جاری عنـــوان کرد. 
اجرای سیاســـت های احتیاطـــی همچون 
کنترل مقـــداری رشـــد ترازنامـــه بانک ها و 
افزایش نـــرخ ســـپرده قانونـــی بانک ها بر 
اســـاس وضعیت ســـلامت هر بانک، گامی 
بود کـــه بانک مرکـــزی در راســـتای کنترل 
رشـــد نقدینگی برداشـــت و بررســـی روند 
رشـــد نقدینگی، گواه موفقیـــت اجرای این 

سیاســـت  را می دهد.
اجرای سیاســـت های تثبیت اقتصادی که 
منجر به افزایش شـــفافیت، تعمیق و ثبات 
قیمتـــی در بـــازار ارز شـــد، یکـــی از عوامل 

مؤثـــر بـــر کاهش ســـطح انتظـــارات تورمی 
طی ســـال جاری بوده اســـت. بـــا توجه به 
اینکـــه نـــرخ ارز نقش لنگر اســـمی تورم در 
اقتصاد ایران را ایفـــا می کند، بانک مرکزی 
با هدفگذاری در کاهش نوسانات نرخ دلار، 
التهاب ایـــن بـــازار را از بین بـــرد و موجب 
ایجـــاد آرامـــش در بازارهای همســـو با دلار 
شد. تثبیت نرخ ارز در کریدوری مشخص، 
برخلاف سیاســـت های میخکـــوب کردن 
نرخ ارز که در گذشـــته منجر به شکســـت 
سیاســـتی می شـــد، تجربـــه موفقـــی را به 

رساند. ثبت 
همکاری بانک مرکزی با سایر دستگاه های 
دولتی در تنظیم رابطه مالـــی میان دولت 
و بانـــک مرکـــزی و تأمیـــن ارز مـــورد نیـــاز 

واردات مـــواد اولیـــه، واســـطه ای و نهایـــی 
توســـط بانـــک مرکزی بـــرای ســـاماندهی 
نظام تولید و تهیـــه اقلام و نیازهای ضروری 
کشور، کمک شـــایانی به کاهش تنش های 
موجود در ســـازکار تخصیـــص ارز کرد. این 
اقـــدام رونـــد صـــادرات را نیز بهبـــود داد و 
در شـــش ماهه ابتدایی امســـال به لحاظ 
وزنی، حجـــم صادرات رشـــد 29 درصدی را 

به ثبت رســـاند.
بنابرایـــن اجـــرای سیاســـت های تثبیـــت 

اقتصادی توســـط بانک مرکزی و راه اندازی 
مرکز مبادلـــه ارز و طلا در راســـتای تعمیق 
بـــازار ارز، بـــه همـــراه تقویـــت حکمرانـــی 
سیاســـتگذار پولی در اصلاح نظام بانکی و 
کنترل رشد نقدینگی، دو دستور کار اصلی 
بانک مرکزی به منظور مهـــار تورم در نیمه 
ابتدایی امسال بوده که بررسی متغیرهای 
پولـــی و بانکی نیز بیانگر موفقیت نســـبی 
بانک مرکزی در اجرای محورهای مختلف 

دســـتور کار ویژه خود بوده اســـت.

مخابره سیگنال  مهار تورم به اقتصاد ایران

تحلیل

خ تورم ماهانه پدیدار شدن نشانه های کنترل تورم در نر
میانگین نرخ تورم طی فروردین ماه 1398 تا پایان مهرماه 1402 تقریبا 39.3 درصد 

بوده که حدود دو برابر متوسط تاریخی تورم در کشور بوده است. با این اوصاف 
اما در سال 1402 با کنترل نقدینگی و نرخ ارز، نشانه های مهمی از کنترل تورم 

در این سال وجود دارد که نمود آن را می توان به خوبی در روند نرخ تورم ماهانه 
مشاهده کرد.

ـــرش بـ

تمام امواج تورمی در 
اقتصاد ایران در طول 
تاریخ همواره در یک 

دولت رخ داده و تمام 
شده است، اما تورم 

اخیر از دولت دوازدهم 
به دولت سیزدهم 

سرایت کرده بود

در 6 ماهه ابتدایی 
سال با کنترل رشد 

نقدینگی، کاهش 
ریسک های بین المللی 
و همچنین کند شدن 
تورم، انتظارات جامعه 

اقتصادی تعدیل شد

 
 
 

تـــورم در اقتصـــاد ایـــران بـــه  عنـــوان یک 
معضل، از جملـــه پدیده هـــای اقتصادی 
است که ســـال های متمادی تمام زندگی 
عمـــوم مـــردم و سیاســـت های اقتصادی 
را بـــه  خـــود مشـــغول کـــرده و رفـــع ایـــن 
مشـــکل جزو آمال مردم و سیاستگذاران 
شـــده اســـت. تـــورم، پدیـــده اقتصـــادی 
مرسومی در بسیاری از اقتصادهای جهان 
اســـت و به  مـــوازات آن اقتصادهـــا نیز به 
برنامه های کنترل و مهار آن دســـت پیدا 
کرده اند. مثلاً میانگیـــن نرخ تورم جهان 
در ســـال 2022 با وجود رکوردشکنی های 
بی ســـابقه حدود 5.4 درصد بوده اســـت 
)در ایـــن ســـال میانگیـــن نـــرخ تـــورم با 
توجـــه بـــه رکـــود تورمـــی ناشـــی از کرونا 
بیـــش از دو برابـــر متوســـط ســـال 2019 
بـــود.( معضـــل اصلـــی در کشـــور مـــا نه 
خـــود تورم، بلکـــه مزمن بودن آن اســـت 
کـــه سال هاســـت برنامه هـــای مـــا را در 
برابـــر ایـــن چالـــش عاجـــز کرده اســـت. 
شـــواهد نشـــان می دهـــد طـــی 100 ســـال 
اخیر اقتصـــاد ایـــران پنج  مرتبـــه و هر بار 
دو تـــورم ســـنگین و متوالی را طـــی کرده 
که چهار مرتبه گذشـــته شامل سال های 
»31 و 32«، »56 و57«، »73 و 74«، »91 
و 92« بـــوده اســـت. تفـــاوت تـــورم اخیر 
)ســـال های 98 تا 1402( در ایـــن بوده که 
اولاً ایـــن تـــورم طولانی تر از دیگـــر دوره ها 
در اقتصـــاد ایـــران بوده اســـت، به طوری 
که درون آن 3 موج تورمی مســـتقل دیده 
می شـــود. این در حالی اســـت کـــه تمام 
امـــواج تورمـــی در اقتصاد ایـــران در طول 
تاریـــخ همـــواره در یـــک دولـــت رخ داده 
و تمـــام شـــده، اما تـــورم اخیـــر از دولت 
دوازدهـــم بـــه دولت ســـیزدهم ســـرایت 
کرده اســـت و چالش های فراوانی را برای 
دولت جدید رقـــم زده بود. ثانیاً میانگین 
نرخ تورم طـــی فروردین ماه 1398 تا پایان 
مهرمـــاه 1402 تقریباً 39.3 درصد بوده که 
حدود دو برابر متوســـط تاریخـــی تورم در 
کشـــور بوده اســـت. با این اوصـــاف اما در 
ســـال 1402 با کنترل نقدینگـــی و نرخ ارز، 
نشـــانه های مهمی از کنترل تـــورم در این 
ســـال وجود دارد که نمـــود آن را می توان 
بـــه خوبـــی در رونـــد نـــرخ تـــورم ماهانه 

مشـــاهده کرد. 

 ریشه های تورم متأخر کشور
نگرش های متفاوتی به تـــورم و تعریف آن 
وجـــود دارد، با این  حـــال همه متخصصان 
این حـــوزه اولیـــن گام برای حـــل و درمان 
آن را شناســـایی ریشـــه های آن می دانند. 
تـــورم مزمنی کـــه در 10 ســـال اخیـــر بلای 
جان اقتصـــاد ایران شـــده اســـت، پس از 
ســـال های 91 و 92 و با آغـــاز دولت یازدهم 
رونـــد نزولی بـــه  خـــود گرفـــت و از 34.7 
درصـــد در پایان ســـال 92 بـــه 15.6 درصد 
در ســـال 93 رســـید. در این ســـال دولت 
موفق شـــده بود بـــا اعمال سیاســـت های 
انضباطـــی در بـــازار پـــول )افزایش ســـود 
بانکـــی و...( تورم را کنتـــرل کند و کاهش 
دهد. در این ســـال بـــا وجـــود افزایش 31 
درصدی نقدینگی که حتـــی دو درصد هم 
از رشـــد ســـال قبل بیشـــتر بود، به دلیل 
رشـــد بســـیار پایین و حدوداً یک درصدی 
پول )اسکناس + مســـکوک + سپرده های 
دیـــداری( و از آن طرف رشـــد 27 درصدی 
شـــبه پول )ســـپرده های غیردیـــداری( بـــا 
تکیه بـــر افزایش نرخ ســـود بانکـــی، نرخ 
تورم کنترل شـــد. در ادامه و در ســـال 94 
نرخ تورم بـــه 11.9 درصد رســـید و در اوایل 
ســـال 95 این شـــاخص تک رقمی شد، به 
همیـــن دلیـــل در پایـــان این ســـال نرخ 9 
درصـــد به ثبت رســـید و در ســـال 96 نیز با 
وجود بازگشـــت رونق نســـبی بـــه اقتصاد، 
نرخ تـــورم تک رقمی باقی مانـــد و روی 9.6 

درصد ایســـتاد.
تیم اقتصـــادی دولـــت که در چهار ســـال 
ابتدایـــی بـــا افزایش نـــرخ ســـود بانکی و 
کاهـــش حجـــم پـــول جامعـــه و از طرفی 
تزریق و توزیع آن از طریق سیســـتم بانکی 
به بنگاه های تولیـــدی، درصدد ایجاد رونق 
اقتصـــادی از مســـیر کاهش حجـــم پول و 
نقدینگی بودند، نتوانستند به هدف خود 
برســـند. در طول این چهار ســـال، مثبت 
شـــدن بیش از انـــدازه نرخ بهـــره حقیقی 
)نرخ ســـود بانکـــی منهـــای تـــورم(، خود 
عاملی بـــرای خلـــق نقدینگـــی و تضعیف 
بخـــش عرضـــه )تولیـــد کالا و خدمـــات( 
بـــود کـــه فنـــر تـــورم مســـتتر را روز بـــه  روز 
فشـــرده تر می کـــرد. نـــرخ تـــورم در ســـال 
97 به واســـطه جهش نـــرخ ارز و التهابات 
بازارهای مالی بار دیگر افســـار گســـیخت 
و به ســـوی بالای جدول رکـــوردداران نرخ 
تورم گام برداشت. ســـال 97 با وجود رشد 
23 درصـــدی و مناســـب، نقدینگـــی دچار 
افزایـــش بی ســـابقه از ناحیـــه حجم پول 

در حـــدود 47 درصد شـــد. بنابراین تورمی 
که در ســـال 98 به حدود 35 درصد رسید 
را می تـــوان هم بـــه مثبت شـــدن بیش از 
انـــدازه نرخ بهـــره حقیقی طی ســـال های 
94 تـــا 97 و هـــم بـــه جهـــش نـــرخ ارز در 
اردیبهشت ماه 97 منتســـب کرد. در واقع 
جهش ارزی ســـال 97 فنر متغیرهای پولی 
را رهـــا کرد و تورم ادامـــه داری را با مضاعف 
شـــدن شـــیوع کرونا رقم زد. از ســـال 98 
بـــه بعد نیز نـــرخ ارز و متغیر هـــای پولی به 
صورت دو طرفه ای )دیالکتیک( یکدیگر را 
تقویت و در نهایت تورم را در ســـطح بالای 
40 درصـــد حفـــظ کردند. منتهـــا در اواخر 
ســـال گذشـــته با جدیـــت بانـــک مرکزی 
در کنتـــرل نقدینگـــی و نـــرخ ارز، شـــرایط 
تـــورم نیز بـــه نوعـــی تغییر کرد، بـــه طوری 
کـــه میانگین تـــورم ماهانه کـــه در 6 ماهه 
ابتدایـــی 1401 حـــدود 4.8 درصـــد بود، به 
حـــدود 2.4 درصد در مدت مشـــابه ســـال  

جاری رســـید.
 

3 دلیل گارد نزولی تورم
شـــرایط تورمـــی بازار هـــا تغییر کـــرده و به 
وضـــوح می تـــوان علائـــم ثبـــات بیشـــتر 
بررســـی  کـــرد.  مشـــاهده  را  قیمت هـــا 
آمار هـــای جدیـــد پولـــی و تورمـــی کشـــور 
نشـــان می دهد میانگین نرخ تورم ماهانه 
از ابتـــدای فروردین تا پایـــان مهرماه 1402 
به 2.4 درصد رســـیده که نصـــف میانگین 
تورم کشور در مدت مشـــابه سال گذشته 
اســـت. همچنین از اردیبهشت ماه 1402 به 
بعد نیـــز تورم ماهانـــه در کانـــال دو درصد 
قرار گرفته اســـت که ثبات بیشتر قیمتی را 
نشـــان می دهد. این مدت را با ســـال 1401 
مقایســـه کنید که در این ســـال هیچ یک از 
تورم هـــای ماهانه در یک کانال مشـــخص 
نبـــوده و مثلاً یک ماه دو درصـــد و ماه بعد 
5 درصد بوده اســـت. تورم ســـالانه نیز که 
در اردیبهشـــت ماه 1402 حـــدود 49 درصد 
بود، تغییـــر فرمان داده و با ســـرعت کمی 
در حال کاهش اســـت. بـــا توجه به عوامل 
تورم در 4 سال اخیر، بانک مرکزی کنترل 
همان عوامـــل را ابزار مهار تـــورم قرار داد. 
اولاً بانـــک مرکـــزی بـــدون تغییـــر در نرخ 
بهـــره و افزایش بی رویـــه آن، با حفظ نرخ 
بهـــره در کانـــال 18 تـــا 23 درصـــد، برنامه 
کنترل نقدینگی از ســـمت راست ترازنامه 
بانک هـــا را شـــروع کـــرد تـــا بتوانـــد تولید 
نقدینگـــی را تعدیـــل کند. بـــا موفقیت در 
اجرای سیاســـت کنترل مقـــداری ترازنامه 

نشانه های کاهش 
خ تورم نمایان شد نر

شرایط تورمی بازار ها تغییر کرده و به وضوح می توان علائم ثبات 

بیشتر قیمت ها را مشاهده کرد

بانک هـــا، بانک مرکزی موفق شـــد رشـــد 
نقدینگی را از ارقام 41 درصد برای مهر ماه 
1400 به حـــدود 26 درصد در شـــهریور ماه 
1402 برســـاند تا امـــکان تحقق رشـــد 25 
درصدی در ســـال  جـــاری بیـــش از پیش 
باشـــد. ثانیاً با وجـــود جهش نـــرخ ارز در 
اواخر ســـال گذشـــته، اما در ســـال  جاری 
بـــا کنتـــرل نـــرخ ارز و ثبـــات قیمتـــی در 
کالاهای وارداتی، اقتصاد کشـــور توانســـت 
از شـــوک های قیمتی ارز خارج شود. ثالثاً 
هـــر دو مـــورد مذکور در نهایـــت به کنترل 
تـــورم انتظاری منجر شـــده که خـــود این 
موضـــوع نیز بـــه نوعی بـــر روند کاهشـــی 
تورم تأثیرگـــذار بوده اســـت. وجود اخبار 
مثبـــت بین المللی از مذاکـــرات گرفته تا 
تبادل زندانیان نیز در پس هر ســـه عامل 
ذکـــر شـــده را می تـــوان مزیدی بـــر علت 

کنتـــرل تورم شناســـایی کرد. 
 

ثبات قیمتی بیشتر از قبل حس 
می شود

در کشور ما و رسانه های آن مرسوم بوده 
اســـت و احتمـــالاً خواهـــد بود کـــه نرخ 
تـــورم را به  صورت ســـالانه گـــزارش کنند 
که درصد تغییر میانگین اعداد شاخص 
قیمـــت در یـــک ســـال منتهـــی بـــه ماه 
جاری نســـبت به دوره مشـــابه قبل از آن 
اســـت. به عنوان مثال نرخ تورم ســـالانه 
مهر ماه 46 درصد بـــوده که یک درصد از 
نرخ تورم شـــهریور ماه کمتر است. طبق 
تعریفـــی کـــه مرکز آمـــار ارائـــه می دهد، 
تورم ســـالانه یعنی تـــورم خانوار ها که در 
بـــازه مهـــر 1401 تـــا مهر مـــاه 1402 به  طور 
میانگیـــن 46 درصد بیشـــتر از مهر 1400 
تا مهر مـــاه 1401 برای خرید یک مجموعه 
کالای مشـــخص هزینه کرده اند. این نوع 
توضیح تورم و انتشـــار از ســـوی رسانه ها 
در واقعیـــت و روی زمیـــن مـــورد قبـــول 
جامعـــه نیســـت. مـــردم در بر خـــورد با 
قیمت ها و ســـطح عمومی آن مانند یک 
پلیـــس عمـــل می کنند، چطـــور پلیس 
ســـرعت خودرو هـــا را به  طـــور میانگین 

حســـاب نمی کنـــد و ســـرعت لحظـــه ای 
آنهـــا را بـــرای جریمـــه و برخـــورد مدنظر 
قـــرار می دهـــد، مردم نیـــز همیـــن کار را 
می کننـــد. بنابرایـــن ســـرعت قیمت ها 
بـــه  صـــورت ماهانـــه اســـت کـــه اهمیت 
دارد و اصـــلاً بـــا آن برخورد روزانـــه داریم 
و کاهش تـــورم ســـالانه هیـــچ تأثیری در 
روند زندگی ما نخواهد داشـــت. بسیاری 
از اوقات پیش  آمده که نرخ تورم ســـالانه 
در  حال کاهش بـــوده، اما نرخ ماهانه آن 
افزایش پیـــدا کرده اســـت؛ اتفاقی که در 
اســـفندماه 1401 افتاد و نرخ تورم ســـالانه 
کـــه رســـانه ها روی آن تأکید ویـــژه دارند 
کاهش پیـــدا کرد امـــا نرخ تـــورم ماهانه 

رفت. بالاتر 
 

پول از داغی افتاد
در بخـــش قبـــل گفتـــه شـــد کـــه تـــورم 
انتظـــاری نیـــز کنترل شـــده و خـــود این 
موضوع بـــر نزولی بودن تـــورم تأثیرگذار 
بوده است. ســـپرده های دیداری، عضوی 
از نقدینگی اســـت که به نوعی دماســـنج 
اصلی آن نیز هســـت و ظهـــور و بروز تورم 
در دل آ نهـــا قابـــل پیش بینی اســـت. در 
واقع ســـپرده های دیداری میـــل جامعه 
به خـــرج کردن را نشـــان می دهـــد و هر 
زمان متوسط رشد ســـپرده های دیداری 
از حالت طبیعی خارج شـــود و سهم این 
متغیـــر از نقدینگـــی افزایش پیـــدا کند، 
در واقـــع روند هایی در اقتصـــاد در حال 
شـــکل گیری اســـت. اگر مردم انتظارات 
ریســـک های  از  ناشـــی  )چـــه  تورمـــی 
بین المللی، تحریم و...( داشـــته باشند، 
خـــود به خـــود ســـپرده های دیـــداری در 
دســـت خـــود را افزایـــش می دهنـــد تـــا 

بیشـــتر از قبـــل خرید کننـــد. این خرید 
می توانـــد خریـــد طـــلا، دلار، ســـکه و... 
تـــا خریدهـــای مصرفـــی یک فرد باشـــد. 
بررســـی آمار ها نشـــان می دهد متوسط 
رشـــد ســـپرده های دیداری در بانک های 
کشور از شـــهریور تا آذرماه 1401 در حدود 
65 درصـــد بـــوده، اما به محـــض آنکه در 
اواخـــر آذرماه نـــرخ ارز تا حـــدود 35 هزار 
تومـــان پیش مـــی رود، متوســـط رشـــد 
ســـپرده های دیداری در دی مـــاه به عدد 
85 درصـــد می رســـد. در واقـــع جامعـــه 
اقتصـــادی ســـعی می کنـــد پول هـــای در 
دســـترس خود را افزایش دهـــد تا بتواند 
بیشـــتر و راحت تر خرج کنـــد. این مهم 
خود یـــک واکنـــش تورم زاســـت، چراکه 
»ســـرعت گـــردش پـــول در اقتصـــاد« را 
افزایـــش داده و نقدینگـــی و گـــردش آن 
را تـــورم زا می کنـــد. بر اســـاس آمارها، در 
بهمن مـــاه 1401 که قیمـــت دلار به ارقامی 
مانند 45 هزار تومان می رســـد، ســـرعت 
رشد سالانه ســـپرده های دیداری از ارقام 
بی ســـابقه ای مانند 110 درصـــد نیز تجاوز 
می کنـــد، بـــا ایـــن حـــال امـــا در 6 ماهه 
ابتدایی ســـال با کنترل رشـــد نقدینگی، 
و  لمللـــی  بین ا ی  یســـک ها ر کاهـــش 
همچنیـــن کند شـــدن تـــورم، انتظارات 
جامعـــه اقتصـــادی نیـــز تعدیـــل شـــد تا 
جایـــی کـــه ســـرعت رشـــد ســـپرده های 
دیداری در شـــهریورماه 1402 تـــا رقم 35 
درصد تعدیل شـــد. این موضوع نشـــان 
می دهـــد پتانســـیل افزایـــش قیمـــت در 
بازارهـــا مـــاه به ماه کمتر شـــده اســـت و 
احتمـــالاً عـــدم تغییرات جـــدی قیمت 
دارایی ها و ثبات نســـبی دلار در ماه های 

اخیـــر به ایـــن مهـــم برمی گردد.
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