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موسسه مطالعات و پژوهشهای بازرگانی
گروه پژوهش های اقتصاد کلان و آینده پژوهی

شیری و دکتر حسن ولی بیگی، دکتر سحر ب: تهیه کنندگان
دکتر حسن حیدری 

1399دی ماه 

تحلیلی بر روند تغییرات نرخ ارز ب
1399ا تاکید بر سال 
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سوالات
مند؟ارزنرخبرموثرمدتکوتاهوبنیادینعواملچیست؟ارزنرختغییرمبنای کدا

است؟بودهعواملیچهازناشی1398تا1380سالهایدرارزنرخنشیب هایوفراز

است؟بودهچهکلیدیمتغیرهایبرآننوساناتوارزنرخافزایشتاثیر

 رعواملوشدهمواجهمتعددیتلاطماتبا1399سالدرارزنرخچرا مهردرتاثیرگذا است؟بودهچههافرودوفرازازکدا

زچشم چیست؟ارزنرخاندا
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فهرست مطالب

ز نرخ ارز  چشم اندا

1399تحولات نرخ ارز در سال 

ری نرخ ارز بر مت  غیرهای بخش صمتملاحظات نظری و کانالهای تاثیرگذا

تحلیلی بر روند تغییرات نرخ ارز در سالهای 
1398تا 1380
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:بخش اول

ری نرخ ارز ملاحظات نظری و کانالهای تاثی  رگذا
دن و تجارتبر متغیرهای بخش صنعت، مع



 چارچوب مقرراتی و ویژگی های اصلی ارزی در کشور؛ نظام 

5

بهتوجهباارزنرخ.است«ت شدهمديری شناور»کشورارزی نظامايران،اسلامیجمهوری توسعهپنجمبرنامهقانون81ماده«ج»بندمطابق-1
همچنینوجهانیوداخلیتورمملاحظهباوخارجیتجارتدررقابت پذيریدامنهحفظ

خارجیذخايرازمطلوبیحدتعیینجملهازکلاناداقتصشرایط
.شدخواهدتعیین

:کشورارزی نظامویژگی هایمهمترین-2
ملاحظات بودجه ای در تعیین نرخ ارز دخالت دارد•(لنگر اسمی ارز) ارز ابزاری برای کنترل تورم •

کل نگرفته استمديریت شناور ارز مبتنی بر نهادهای بازاری ش •رجی عدم تعدیل نرخ ارز با اختلاف تورم داخلی و خا•

نینظام چند نرخی ارز ؛ یکسان سازی یا جهش های ناگها•



تعریف ارز

6

(تاری وساخ بنیادینعواملتاثیرتحت)ارزنرخسطح

کانه هایتاثیرتحت)ارزنرخنوسانات (مدتکوتاهودتممیانت

.استدیگرپولحسببرملیپولیکنسبیقیمتارزنرختعریف،اساسبر:ارزنرخ

ومدتمیاندرعواملبرخیوداردگرایشآنبسمتبلندمدتدراقتصادکهاستتعادلیروندیکدارایارزنرخکهمیدهدنشانارزتاریخیروند
.می شودآنبلندمدتروندازارزنرخانحرافبهمنجرمدتکوتاه

تحتوانمی ت را ارزنرخرفتارلذا 
:کردکرذعواملدستهدوتاثیر

.استنیزآنآتیقیمتهایاززاربافعالینانتظاراتازمتاثربلکهارزتقاضایوعرضهتعادلاساسبرفقطنهارزنرخ



ر بر نرخ ارزتاثیر عوامل  گذا

7

اختاری سونبیادینعوامل
(مالیسیاستانظباطیبیازمتاثرعمدتاايراندر)نقدینگیرشد
(فتن صادراترونقورکوددوراندر)نفتباجاری حسابتراز
(سرمایهورودازسرمایهخروجفزونی)سرمایهحسابتراز
ملیتولیدسطح

عوامل میان مدت و کوتاه مدت
( شودباعث انحراف نرخ ارز از روند بلندمدت می )

کانه های حقیقیوپولیت

بازی سفته
مالیداراییهایسايربازدهینرخ

انتظاری تورم
قاچاقمالیتامین

تحریم ها
کاروبکس فضایوسیاسیقطعیت هایعدم



ری نرخ ارز بر  کانال های  متغیرهای کلانتاثیرگذا

8

ری کانالهای ارزنرختاثیرگذا
(سرمایه ایوواسطه ایاولیه،مواد–مصرفیکالاهای)واردات

صادرات

کالاهای افزایش قیمتارزخنرافزایش
ورم افزایش ت وارداتی مصرفی

کاهش قدرت خرید مردم-
هاافزایش  اقلام هزینه ای بنگاه -
شکل گیری انتظارات تورمی-

افزایش قیمتارزخنرافزایش
ای بنگاههاایجاد تنگناهای مالی بر ههاافزایش هزینه بنگانهاده های وارداتی

بت ت به ا
گش بر

مسیر ای  د



ری نرخ ارز بر  کانال های  متغیرهای کلانتاثیرگذا

9

افزایش صادراتیقیحق ارزنرخافزایش
(ان  به نرخ ارزکشش پذيری کم صادرات غیرنفتی در اير)تولید  

اسمیارزنرخنهواستقیحقی ارزنرخمیدهدتغییررا تجارتساختارکهآنچه

داخلیقیمتبهیخارج قیمتنسبت:حقیقیارزنرخ

:داشتخواهیملذا 
ضربدرE))اسمیارزنرخبابرابرست(e)حقیقیارزنرخ

(p)داخلیقیمتشاخصبرتقسیم(*p)خارجیقیمتشاخص

کاهش واردات  
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:بخش دوم

تحلیلی بر روند تغییرات نرخ ارز در
1398تا 1380سالهای 
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(ریال)نرخ ارز  (درصد)نرخ رشد ارز 

(یآب )ارزنرخسطح (زقرم )ارزنرخنوسان

1398تا 1380روند نرخ ارز طی سالهای 

ارزنرخثبات ارزنرخثبات
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1398تا 1380روند نرخ ارز طی سالهای 
:1380-1389ارزنرخثبات
نفتیدرآمدهایوفوردلیلبهارزنرخداشتننگهپایین

:دورهاینطیدر
ارزنرخیدونظامبهدادنپایانو1381سالدرارزنرخسازی یکسان
درصد14.5سالانهتورم
درصد3.5میزانارزبهنرخسالانهافزایش
طیدروارداتزایشاف جزئیبصورتارزنرخافزایشوتورمنتیجه

بوددوراناین
افتاداتفاقتولیدمقابلدروارداتازحمایت

بود؟درستیسیاستآیا
ازنیز1392و1391سالارزی بحرانریشه

.می گیردنشاتجاهمین
کلانیرهایمتغ سايرباارزنرخسازگاری عدم

یدرکهمی شودآنبهمنجراقتصادی دههابتدا
باارزی ابعمنومی گیردشدتتحریم هاکه1390

بازاردردخالتکاهش)می شودمواجهمحدودیت
چندنظامویابدافزایشبشدتارزنرخ(ارز

.می شودحاکممجددا نرخی



14

1398تا 1380روند نرخ ارز طی سالهای 
:1392-1396ارزنرخثبات
کراتشروعوجدیددولتآمدنکاررویبا زچشمبرجاممذا انتظاراتمهارباعثصادیاقت –سیاسیفضایمناسباندا

شدتورمی
نفتیدرآمدهایونفتصادراتگیری سراز
 بازاربهارزعرضهباارزنرخدرثباتایجادسیاستمجددا

:دورهاینطیدر
درصد10سالانهتورم
ارزنرخدرصد2سالانهافزایش
دتولیمقابلدروارداتازحمایت
صفربهنزدیکاقتصادیرشد
کافوارزنرخیچندشدنحاکم آنبیشترش

بعدبه1396سالاز
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(ريال)نرخ رسمی  (ريال)نرخ بازار غیر رسمی 
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1398تا 1397ریشه بحران اصلی افزایش نرخ ارز طی سالهای 

:1397سالازبعد
کاخروجبا ماهاردیبشهتدرآمری
تدریجبهتحریم هاگرفتنشدت
نفتیدرآمدهایدرمحدودیت

تورمیانتظاراتگیری شکل

:بنیادینعواملباارزنرختعدیلعدم
اقتصادی،رشدگی،نقدین حجمباارزنرخسازگاری عدمدلیلبهنیز1396تا1392دورهدر

، ،ترازبهره وری وشودمی داشتهنگهپایینبازاربهارزعرضهباتورمیانتظاراتوتورمتجاری
نرخبازاربهارزعرضهجهتارزی منابعمحدودیتعلتبهبعدبه1397سالنهایتااز

.می کندتجربهکشوراقتصادرا شدیدیبسیاری جهشارز،

:ساختاری وبنیادینعوامل
(استبودهدرصد-3.5برابر1399بهاردرو(درصد-6.9)منفینیز1398سالدرخاصبطورو1390دههدرصفرحدود)اقتصادیرشدکاهش
)آنفرآوردهایونفتصادراتدرمحدودیتایجادجهتبهارزی منابعکاهش
1390دههدردولتمزمنبودجهکسری وجود
ری )کشورازسرمایهخروج (همسایهکشورهایدرمسکندرسرمایه گذا
بعدبه1397سالازبالاتورم



نرخ ارز اسمی و آثار آن در اقتصاد
1381-99ضرایب همبستگی طی دوره 

همبستگی بالا بین رشد نرخ ارز و شاخص قیمت وارداتی و تولیدکننده
. که به معنای همزمانی بالا میان تغییرات نرخ ارز و تورم است

 قیمتو مهمترین علل افزایش تورم در داخل یکی از افزایش و نوسان نرخ ارز
.  بوده استکالاها و خدمات 

 این . را در پی دارددرصدی تورم 4.4افزایش درصد افزایش قیمت واردات10هر
درصد رشد داشته  160در حالی است که نرخ ارز در کشور در مهر سال جاری 

.  است

 شاخص  قیمت کالاهاى وارداتى از ابتدای براساس اطلاعات مرکز آمار ایران
در  درصدی شاخص 412.2؛ افزایش قابل توجه روبرو شدافزایش جاری با سال 

.روبرو شده است1398نسبت به تابستان 1399تابستان 
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رشد صنعت درصد تغییرات نقطه به نقطه نرخ ارز

قیمت شاخص
مصرف کننده

قیمت شاخص 
تولیدکننده

قیمت شاخص 
کالاهاي وارداتي

نرخ ارز

64.3 71.7 96.6 ضريب همبستگي

ت به مواد اولیه وارداتی در بخش صنعت 25با توجه به شاخص وابستگی  درصدی تولیدا
.   افزایش نرخ ارز از کانال افزایش قیمت کالاهای وارداتی بر تولید صنعتی اثر عکس دارد

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران و مرکز آمار ایران: ماخذ

16



م همبستگي شديد بین رشد نرخ ارز و تورم ماهانه کالاهاي بادوا
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بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران و مرکز آمار ایران: ماخذ
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کانه ارزی رشد متغیرهای منتخب طی دوره (درصد)1398و 1397، 1392، 1391، 1374، 1373( های نرخ ارز اسمیجهش)های ت

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران و مرکز آمار ایران: ماخذ

رفیرشد هزینه مص 
نهایی بخش

خصوصی

ی ی نهای رشد هزینه مصرف 
بخش دولتی

تشکیل س 
رمایه رشد 

ثابت ناخالص
رشد وارداتصادرات

یصنعت 
رشد نرخ رازتورمادیرشد اقتص

13734.4-0.414.3-1.439.6-3.5-1.4-34.945.9
13746.1-3.6-7.4-9.0-1.2-2.7-2.049.353.2

13911.1-4.5-24.9-16.6-25.9-9.6-8.6-28.692.1
13920.552.33.3-27.814.6-6.9-2.532.122.2

13972.2-4.85.7-10.1-28.7-6.5-4.1-26.6153.3
13985.4-3.6-4.5-21.6-40.1-1.8-6.9-34.426.2

ری در دوره های مورد بررسی به وضوح قابل مشاهده استرمایههای مصرفی و س همزمانی جهش نرخ ارز با کاهش رشد اقتصادی و رشد صنعتی وتجربه رشدهای پایین و منفی، افزایش تورم،  کاهش هزینه . گذا

ارز اسمی و آثار آن در اقتصادنرخ 
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.به بعد شده است1396افزایش نرخ ارز منجر به بهبود نسبت کسری تجاری غیرنفتی به کل تجارت غیرنفتی در سال های 
.در بهار امسال نسبت به بهار سال قبل کاهش داشته است( درصد25.9)واردات کالاو ( درصد44.7)روند صادرات غیرنفتی حال آنکه با توجه به کرونا و بسته شدن مرزها 

بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران: ماخذ
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تیارزیابی تاثیر نوسانات نرخ ارز اسمی در سطح زيربخشهای صنع 

گذاریسرمایهتولیدوارداتصادراتقیمتنام صنعت
پایين0.67پایين0.47پایين0.59-پایين0.73پایين0.10صنایع مواد غذایي و آشاميدني

منفي0.02-منفي0.86-پایين0.90-بسيار بالا1.69پایين0.16توليد محصولات از توتون و تنباكو سيگار
پایين0.36منفي0.08-پایين0.70-پایين0.56بالا0.54توليد منسوجات

منفي0.87-پایين0.49نسبتا بالا1.35-نسبتا بالا1.23بالا0.52توليد پوشاك عمل آوردن و رنگ كردن پوست خزدار
پایين0.18منفي0.06-نسبتا بالا1.30-نسبتا بالا1.11متوسط0.38دباغي و عمل اوردن چرم و ساخت كيف و چمدان

پایين0.04منفي0.05-پایين0.92-بسيار بالا1.58بالا0.49توليد چوب و محصولات چوبي و چوب پنبه
منفي0.08-پایين0.05پایين0.83-بسيار بالا1.65بسيار بالا0.78توليد كاغذ و  محصولات كاغذی

منفي0.51-پایين0.06پایين0.88-نسبتا بالا1.43پایين0.18های ضبط شدهانتشار و چاپ و تكثير رسانه
پایين0.83پایين0.06پایين0.72-پایين0.58متوسط0.20پالایشگاههای نفت-صنایع توليد ذغال سنگ

بالانسبتا1.06پایين0.11پایين0.57-پایين0.56بالا0.48صنایع محصولات شيميایي
پایين0.02پایين0.15پایين0.75-پایين0.94بسيار بالا0.66توليد محصولات لاستيكي و پلاستيكي
پایين0.26پایين0.26پایين0.60-پایين0.62متوسط0.33توليد سایر محصولات كاني غير فلزی

پایين0.57پایين0.21پایين0.54-پایين0.66متوسط0.25توليد فلزات اساسي
پایين0.01پایين0.17پایين0.72-نسبتا بالا1.00بالا0.47توليد محصولات فلزی فابریكي  بجز ماشين آلات

پایين0.09پایين0.21پایين0.68-نسبتا بالا1.19بالا0.49...توليد ماشين آلات و تجهيزات طبقه بندی نشده 
پایين0.95پایين0.40پایين1.00-بسيار بالا2.11بالا0.38توليد ماشين آلات اداری و محاسباتي

پایين0.25پایين0.35پایين0.72-نسبتا بالا1.22بالا0.42ماشين آلات و دستگاههای مولد و انتقال  برق
پایين0.05پایين0.11پایين0.86-بسيار بالا1.80بالا0.51توليد رادیو و تلویزیون و دستگاهها و وسایل ارتباطي
منفي0.12-پایين0.07پایين0.89-بسيار بالا1.76متوسط0.37توليد ابزار پزشكي، اپتيكي، ابزار دقيق و انواع ساعت

پایين0.97پایين0.70پایين0.58-نسبتا بالا1.06بسيار بالا1.04توليد وسایل نقليه موتوری و تریلر و  نيم تریلر
پایين0.25نسبتا بالا1.05پایين0.83-نسبتا بالا1.38بسيار بالا1.06توليد سایر وسایل حمل و نقل

منفي0.04-پایين0.34پایين0.95-نسبتا بالا1.19بالا0.58توليد مبلمان و مصنوعات

پایين
متوسط

الابنسبتا-بالا
بالابسيار
منفي

1396طرح ارزیابی تاثیر تغییرات نرخ ارز بر تولید، سرمایه گذاری و تجارت صنعتی، موسسه مطالعات و پژوهشهای بازرگانی، دی : ماخذ 20



بررسی آثار نااطمینانی ناشی از نوسانات نرخ ارز بر ارزش افزوده و سرمایه گذاری در زیربخش های صنعتی کشور ،:ماخذ
1399موسسه مطالعات و پژوهشهای بازرگانی، دی 

وسانات  تاثیر نااطمیناني ن
نرخ ارز بر ارزش افزوده  

وساناتننااطمینانيتاثیر
ريسرمايه گذابرارزنرخ

-7.80-3.63اولسالصنعتبخشکل
-4.78-0.66دومسال

-0.0511.09اولسالخانیاتدآشامیدنیهاغذايي،موادصنايع
-1.76-0.63دومسال

-10.50-0.81اولسالچرموپوشاكنساجي،صنايع
-1.75-0.69دومسال

-11.36-1.66اولسالچوبيومحصولاتچوبصنايع
-1.79-6.25دومسال

-8.99-1.85اولسالصحافيوچاپمقوا،کاغذ،صنايع
-2.53-3.59دومسال

-0.8511.51اولسالشیمیاييصنايع
-1.152.21دومسال

-6.26-3.38اولساليغیرفلزکانيمحصولاتصنايع
-1.70-0.01دومسال

-10.98-4.79اولسالاساسيفلزاتصنايع
-0.504.86دومسال

-2.31-6.26اولسال...وتجهیزاتماشین آلات،صنايع
-3.91-1.89دومسال

       کلیه زیر بخشش هشای صشنعت بصشز صشنای
شیمیایی در سال های اول و دوم، صنای  مواد
غذایی، آشامیدنیها دخانیشات در سشال اول و   
صنای  فلزات اساسی در سال دوم از افزایش

. نااطمینانی نوسانات نرخ ارز ضرر می کنند
   تششاریر نااطمینششانی نوسششانات نششرخ ارز بششر

سرمایه گشذاری صشنعتی  در کشل فعالیتهشای     
صششنعتی من ششی بششوده و منصششر بششه کششاهش  
سششرمایه گششذاری از طریششد ایصششاد م ششی    

.نااطمینان می شود
   زیرا نوسانات و تغییرات مشداوم نشرخ ارز در

طششول زمششان در شششکل گیششری انت ششارات    
صاد سرمایه گذارن تأریر به سزایی دارد و با ای

ابهام در خصوص قیمت هشای آتشی کالاهشا و    
خدمات، سرمایه گشذاران را در ششرای  عشدم    

بر این اساس، نوسانات. اطمینان قرار می دهد
نرخ ارز در طول زمان به ایصاد نوعی مخاطره 
و عدم اطمینان می انصامشد و از ایشن طریشد    

.باعث کاهش سرمایه گذاری می گردد
21



بهنسبت1397سالهتیرمادراسمیارزنرخنوساناتنااطمینانیشاخص•
نوساناتنانینااطمی آنکهضمن.استشدهبرابر9.5معادل1396ماهاسفند

.استشدهافزایشی1399تیرماهازاسمیارزنرخ

افزایشیژهوبهآنازناشیهایمحدودیتوارزنرخسطحازنظرصرف•
هایزمینهارزنرخاناتنوسازناشینااطمینانیافزایشتولید،هایهزینه

ری سرمایهوصنعتیرشدکاهشبرایبیشتری فراهمصنعتبخشدرگذا
ارزنرخسطحبهنسبتاری زیانباثراتنااطمینانیدیگرعبارتبه.می آورد

.دارد
کانهسهم• افزودهارزشنوسان دهندگیتوضیحازارزنرخنوساناتنااطمینانیت

کانهسايربامقایسهدرودرصد30میزانبهصنعتبخش .استبالاییمرق هات
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نااطمیناني نرخ ارز اسمي

بررسی آرار نااطمینانی ناشی از نوسانات نرخ ارز بر ارزش افزوده وگزارش : ماخذ
سرمایه گذاری در زیربخش های صنعتی کشور ، موسسه مطالعات و پژوهشهای 

1399بازرگانی، آذر 
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:بخش سوم

1399تحولات نرخ ارز در سال 



1398-1399اسمی  ارز روند نرخ 

افت شاخص بورس
و تمایل به حرکت

19)به بازار ارز 
(درصد رشد ارز

 درصد صادرات روزانه 420کاهش بیش از
(هزار بشکه187)ن ت خام در بهار 

 درصدی صادرات غیرن تی در 44کاهش
(میلیارد دلار6.36کمتر از )99بهار 

 درصد واردات در این دوره 27کاهش
(  میلیارد دلار7.6)

دتر شدن تراز تصارت خارجیب افزایش 
تورم 
شروع افت ارزش ماهانه

شاخص قیمت 
و تمایل به سهام 

حرکت به بازار ارز 
(افزایش تقاضا)

شیوع ویروس کرونا
بسته شدن مرزها،  

کاهش تقاضای کالاهای  
صادراتی، کاهش شدید 

صادرات ن تی و 
غیرن تی

انت ارات مثبت 
از نتیصه 

انتخابات امریکا
و خوشبینی به 
برگشت به 

برجام

برایبانکهاتوس پولخلد
شاخصح ظمن وربهواماعطای
40)نقدینگیخلدبهمنصربورس
(تومانیمیلیاردهزار

،(%35)نقدینگیافزایش
ارزبازاربهحرکت

س ر سیگنال خوب 
به رئیس بانک مرکزی
عراق برای آزادی 

مناب  ارزی
همچنین 

احتمال آزادسازی 
مناب  ارزی ایران در 

کره جنوبی

افزایش 
ماهانه  

نقدینگی 
درصد3.2

تصویب 
قطعنامه آژ
انس انرژی 
اتمی علیه  

ایران

3.9رشد ماهانه 
درصد نقدینگی

24
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1399تغییر عوامل کوتاه مدت در  سال  
 در نیمه نخست سال جاری بعد از دو دههمنفی شدن تراز تجاری کشور-...(از محل صادرات نفتی، صادرات غیرنفتی )کاهش منابع ارزی کشور
 (هزار بشکه187)درصد صادرات روزانه نفت خام در بهار 420کاهش محسوس صادرات نفت ايران به خاطر تحریم ها کاهش بيش از
 (99درصد کاهش در بهار 44.7)کاهش صادرات غیرنفتی نیز به خاطر بحران کرونا
 کان تامین مالی خارجی یا جذب منابع ارزی به خاطر تحریم ها عدم ام
 کان وصول بخش قابل توجهی از ارز حاصل از صادرات به دلیل تحریم ها و لیست سیاه FATFعدم ام
ن مناسب  اقتصادی ز نه چندا شکل گیری انتظارات تورمی به دلیل چشم اندا

تاثیر فضای کشور بعد از افزایش قیمت بنزین، ترور ناجوانمردانه سردار سلیمانی
 1398شروع بیماری کرونا از بهمن ماه
 ماههای  یز سبب تشدید روند افزایشی نرخ ارز در در بازار اسکناس در کنار سرریز تقاضای حواله به بازار اسکناس ن ( یا دخالت محدود)عدم دخالت بانک مرکزی

.  گذشته شده است
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1399تغییرات نرخ ارز در سال 

ی سال تا مردادماه  :1399از ابتدا
 ری کرونا و رشد انفجاری بورستومان میرسد که عمدتا ناشی از عوامل بنیادین و عوامل کوتاه مدت بویژه بیما21000تومان به 15000نرخ ارز از  تقریبا

:1399از  شهریور  تا آبانماه  
  و خروج پول به سمت بازارهای که عمدتا علاوه بر عوامل بنیادین و کوتاه مدت، سقوط بورستومان وارد می شود 31000به کانال تومان 21000نرخ ارز از  تقریبا

.عامل اصلی آن استموازی از جمله دلار 
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1399تغییرات نرخ ارز در سال 
:1399روند نرخ ارز بعد از  آبانماه  

کا،انتخاباتدرملازالکترالآرایکسبدرترامپموفقیتعدمبرمبنیخبرهاییشروعباوآبانماه27از بهنزولیروندیارزنرخآمری
.گرفتخود

25000کانالدرماهدیدرویافتافزایشمجددا ارزنرخآنازبعداماداشتادامه(ماهآذر18در)تومان23500تاارزنرخنزولیروند
.استنوساندرتومان



ومعدمدلایلکهمیشودمطرحپرسشایناکنون اقتصادیهایتحریمقبالدرکشورایندولترویکردییرتغ احتمالافزایشوانتخاباتدرترامپشکستازبعدارزنرخکاهشیروندتدا
چیست؟

:دلایل
وم-1 .ايرانبرکشوراینفشارافزایشوژانویهپایانتاقانونیصورتبهترامپدولتتدا
ارزبازاربررا نااطمینانیازنوعیخودموضوعاین.داردوجودتدول اینقانونیپایانتاصورتهربهايرانضدماجراجویییکبروزاحتمالآن،حامیانوترامپدولتخصمانهرویکردبهتوجهبا

تحمیلنیز
ومارزنرخنزولیروندتااستشدهسببواستکرده .نیابدتدا

کرهبرمبنیدولترویکردباداخلیسیاسیگروههایهمراهیعدم-2 کاجدیددولتبامذا .آمری
کا،دردولتتغییربا کرهبهرا خودتمایلدولتنیزداخلدرآمری کاجدیددولتاینکهبرمشروطمذا کردندتلاشدولتمخالفسیاسیگروههایحال،اینبا.داداننشکنداصلاح را خودرویکردآمری

درارزولینزروندشدسببخودودادارزبازاربهمنفیسیگنالماهه2زمانیبازهدردرصدی20سازی غنیسرگیری ازبهدولتالزامبرمبنیقانونیتصویبجملهاز.کنندمتوقفرا رونداینتا
.شودمتوقفبازار
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1399تغییرات نرخ ارز در سال 



صادرکنندگانسویازارزعرضهعدم-3
شتندارزنرخکاهشبهتمایلیعمدهصادرکنندگانازبرخیکهداردوجودشواهدیارز،نرخصعودیروندبهتوجهبا نرخکاهشجلویبازار،بهارزعرضهتعویقباکردندسعیوندا

.کندمیاشارهوضوعم اینبهآذرماهدراینستاگرامیپستیکدرنیزمرکزیبانککلرئیسکهشدباعثموضوعاین.بگیرندرا ارز
بورسبازارریزش-4

رانسرمایهازبسیاری همزمانوشدریزشدچارماهمردادازبورسبازار علیتااستشدهسببموضوعهمین.دکردنمسکنوطلاارز،خریدصرفرا خودمنابعگذا

نیافتارزبرایتقاضااست،دادهرخکهتغییراتیرغم شتهچندا .باشدندا
کشورکلاناقتصادشرایطدرعمدهتغییراتعدم-5

کادرکهسیاسیتغییراترغمعلی عدموتورمنقدینگی،رشددولت،بودجهکسری دیگر،بیانبه.استنکردهخاصیتغییرکشوراقتصادیساختارامااست،دادهرخآمری
محتملآنبرایتوجهیقابلپنهانکسری که1400بودجهکناردرموضوعاین.داردوجودکشوردرهمچناناقتصادیرشد

زچشمتااستشدهسبباست ارزبازاراندا
ن .نباشدکاهشیارزبازاربلندمدتروندکهدارندانتظاراقتصادیفعالانونباشدکاهشیچندا
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1399غییرات نرخ ارز در سال ت 
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:بخش چهارم

ز نرخ ارز چشم اندا



ز نرخ ارز  نیروهای پیشبرنده: چشم اندا

نرخ ارز

ات  نتایج انتخاببتواند با توجه بهاگر دولت 
کا و پیروزی دموکرات ها، کس  بودجه ری امری

محتمل را از 
دهد، پوشش نفتمحل فروش 

اقباً و متعپول عرضه ی و پول منتظرکاهش پایه باید 
.بودنرخ ارز در بازار کاهش 

 ارز داردبسیار سریعی بر نرخ اثر
 اصلی دسترسی اقتصاد ايرانکانال ، به ذخاير ارزی

با تولید واکسن. استفروش نفت در بازارهای بین المللی
ت زایش تقاضای نف کرونا و افزایش تولید جهانی احتمال اف 

میزان یش افزا قیمت نفت یا افزایش . وجود دارد

ن ورودی ارز به جریاافزایش صادرات نفت به معنی 
 ها و و برای ایجاد تعادل در دریافتکشور است 

.ی رودارز انتظار م نرخ کاهش پرداخت های خارجی 

.
کان صادرات نفت ایش افزایش یافته و  احتمال افزبا افزایش احتمال رفع تحریم ها، ام

اضا برای واردات باعث تقافزایش رشد اقتصادی در سال آینده می تواند از طریق 
داشت که در سال  آینده از این رو، می توان انتظار. فشار افزایشی در بازار ارز گردد

.افزایش یابدواردات 

صادرات ن ت
کسری بودجه دولت

ی
صاد

رشد اقت
د 
سو

ی 
ها
خ 
نر

ن د در شبکه بانکی، ای بانک مرکزی بر حفظ نرخ سوتاکید 
ب  ری نرخ ارز جذا یت انتظار وجود دارد که نگهدا

.بیشتری داشته باشد
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باعث  فرو ... ت و رشد اقتصادی مثبت، افزایش صادرات نف 
ی می رود فشار بر تقاضاکش کردن انتظارات تورمی میشود و لذا انتظار

.ارز کاهش و  قیمت آن  کاهش یابد



ز نرخ  برآیند نیروها: ارزچشم اندا
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باشندفعالیآیندهسالبرایهمگیمی رودانتظارپیشبرندهنیروهای

استمهمآنهابرآیندودارندفزایندگیاثرنیروهابرخیوگیکاهنداثرنیروهابرخی

رنیروهایبهتوجهبا وباشندداشتهفزایندهنیروهایبهنسبتیبیشترقدرتارزنرخکاهندهنیروهایکهاستاینبرانتظارارز،نرخبراثرگذا
باشندارزنرخکاهشیروندجهتدرنیروهااینبرآیند



و راهبردهای سیاستیپیشنهادات
:عوامل بنیادین و ساختاری 

رسازی آنها به منظور جلویگری از کسری بودجه؛ افزایش درآمدهای دولت و پایدا

ایجاد محیط با ثبات اقتصاد کلان و سیاست های منضبط پولی و مالی.

تکمیل عملیات بازار باز توسط بانک مرکزی به منظور مديریت نقدینگی و نرخ سود؛

 ؛پیروی از سیاست تثبیت نرخ ارز حقیقی و پرهیز از سیاست تثبیت نرخ ارز اسمی در راستای کاهش ن وسانات ارزی

ری گبخشی به ساختار صنعتی از طریق تشویق سرمایهتلاش در جهت رقابتی کردن صنایع داخلی و تنوع ها؛ذا
33



و راهبردهای سیاستیپیشنهادات

:عوامل کوتاه مدت

 و تبدیل آنها به معادل تعرفه ای  جهت جلوگیری از قاچاق کالاها؛( بجز موارد شرعی)لغو کلیه ممنوعیت ها

 کن در این برهه از زمان میتواند از فشار بر  لی ...( کم اظهاری صادرکنندگان، قاچاق کالاها  و )سیاست واردات بدون انتقال ارز هرچند دارای آسیب هایی است

کاهد .بازار ارز ب

 واردات، از سازی ادرات ، میتواند ضمن روان به عنوان یکی از شیوه های تسویه ارز حاصل از ص( در قالب مديریت واردات)سیاست استفاده از ارز متقاضی
کاهدفشار بر بازار  .ارز ب

 1399شروع شدو در خرداد ماه (درصد20)98ز اردیبشهت ماه ؛ به عنوان مثال کاهش نرخ سود بین بانکی که ا( نظیر نرخ سودبین  بانکی)اتخاذ سیاستهای ضد چرخه ای
.  به کف رسیدو سپس افزایش یافت  موجب تشدید انتظارات تورمی شد( درصد10)

34



سپاس از  توجه شما
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