
پیش‌بینی‌بازار‌ارز

مهدی دارابی

1402خرداد 

بسمه تعالی



(ریال)1401تا‌1309در‌بازه‌(‌رسمی‌و‌غیررسمی)روند‌نرخ‌ارز‌
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نرخ رسمی ارز نرخ غیررسمی ارز



بازار‌ارز‌از‌نگاه‌موازنه‌پرداخت‌ها

۳

مصارف ارزیمنابع ارزی

صادرات

:عوامل عمده ناترازی حساب جاری در ایران

رشد نقدینگی و تورم ناشی از ناترازی های کلان اقتصادی؛•

؛(کاهش قدرت واردات به ازای یک مقدار صادرات مشخص)کاهش رابطه مبادله •

تعیین دستوری نرخ ارز؛•

واردات

خروج سرمایهورود سرمایه

:عوامل عمده ناترازی حساب سرمایه

افزایش تقاضای خروج سرمایه ناشی از نااطمینانی ها؛•

؛(کاهش سرعت بازگشت ارز و واردات کالا)تعیین دستوری نرخ ارز •

حساب جاریموازنه‌پرداخت‌ها

حساب سرمایه



تورم:‌تورم‌و‌رشد‌نقدینگی‌ناشی‌از‌ناترازی‌های‌اقتصادی

روند بلندمدت نرخ ارز, متناسب با •
اختلاف تورم ایران و ایالات متحده 

بوده است؛

و با فرض متوسط PPPطبق مدل •
, متوسط نرخ ارز 1402نرخ ارز در سال 

قریب به می بایست 1402در سال 
باشد؛هزار تومان50
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14
01

روند نرخ غیررسمی ارز و نرخ ارز متناسب با تورم

نرخ غیررسمی ارز 1۳۷0با سال پایه  PPPنرخ ارز 

ت قیمتی این نرخ مربوط به روند بلندمدت بوده و بسته به شدت خروج سرمایه، مداخلا
.دستوری و صادرات نفتی، می تواند در عمل کمتر یا بیشتر از آن محقق شود



یشباهت‌روند‌نرخ‌ارز‌در‌ایران‌و‌در‌دیگر‌کشورهای‌نفت
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ور برای بیست کشمتناسب با تورمنرخ ارز و نرخ ارزمتوسط 

صادرکننده نفت

نرخ موثر ارز کشورهای صادرکننده نفت  کشورهای صادرکننده نفت  PPPنرخ موثر ارز 

ت با کاهش قیمت جهانی نف
, روند نرخ ارز 201۵از سال 

ا متناسب با اختلاف تورم ب
ایالات متحده بوده است



کاهش‌رابطه‌مبادله
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(ریال-محور چپ)نرخ حقیقی ارز  (درصد-محور راست)رابطه مبادله 

برتون وودز

نرخ بالای سود سپرده 
۹۶-۹۳حقیقی در 



نقش‌تعیین‌کننده‌صادرات‌نفتی‌در‌تغییر‌رابطه‌مبادله
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(میلیون دلار-محور راست)1401ارزش حقیقی صادرات نفتی به قیمت های ثابت سال  (درصد-محور راست)رابطه مبادله 

ه همبستگی بالای صادرات نفتی و رابط
مبادله به دلیل ماهیت درصد بالای رانت
.تمنابع طبیعی در ارزش صادرات نفتی اس



تناسب‌رشد‌نرخ‌ارز‌با‌تورم‌و‌صادرات‌نفتی؛

سال اخیر هم 4صادرات نفتی در •
1۳۶0سطح با صادرات نفتی در دهه 

است؛1۳۷0و 

هه نرخ حقیقی ارز نیز هم سطح با د•
است؛1۳۷0و 1۳۶0
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روند نرخ حقیقی ارز و معکوس ارزش حقیقی صادرات نفتی

(ریال-غیررسمی )نرخ حقیقی ارز 

(میلیون دلار-محور راست)1401ارزش حقیقی صادرات نفتی به قیمت های ثابت سال 



نقدینگی:‌تورم‌و‌رشد‌نقدینگی‌ناشی‌از‌ناترازی‌های‌اقتصادی

مانع از 1۳۸0رانت نفتی در دهه •
افزایش نرخ ارز متناسب با رشد

نقدینگی گردید؛
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ت نفتیروند نرخ غیررسمی ارز و نرخ ارز متناسب با نقدینگی و ران

نرخ غیررسمی ارز نرخ ارز مدل پولی با لحاظ رانت نفتی

ه نرخ بالای سود سپرد
۹۶-۹۳حقیقی در 



1402بازار‌ارز‌در‌سال‌

، عدم تغییر سطح رابطه مبادله و %30، رشد نقدینگی بالای %40با فرض تورم بالای 
هزار تومانی برای سال 50صادرات نفتی، روند بلندمدت نرخ ارز، بیانگر متوسط نرخ ارز 

.است1402

.هستند1402بالاتر قرار گرفتن نرخ ارز تا انتهای سال /مؤلفه های ذیل تعیین کننده پایین تر
تشدید سیاست تعیین دستوری نرخ ارز؛/تعدیل•
جتماعی؛کاهش خروج سرمایه به دلیل نااطمینانی ناشی از فشار سیاسی و تحریم و رخدادهای ا/افزایش•
کاهش ارزش صادرات نفتی؛/افزایش•
کاهش دسترسی به ذخایر خارجی؛/افزایش•
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نرخ ارز در بازار غیررسمی تهران نرخ ارز در بازار غیررسمی امارات

هزار تومانی بر فروش ارز 40اعمال سقف 
صادرکنندگان غیرپتروشیمی

، از عدم قابلیت پیش بینی نرخ ارز در بازه کوتاه مدت: نکته
.واقعیت های پذیرفته شده در علم اقتصاد است


