
گروه اقتصادی / نرخ ارز رکوردهای تازه ای را به 
ثبت رســانده است. در حالی که در آخرین روز 
ســال گذشــته دلار در بازار آزاد 26 هزار و 250 
تومان قیمت داشت، به تدریج در شهریور ماه 
به کانال 30 هزارتومان و درآبان ماه خود را به 
کانــال 35 هــزار تومان رســاند و طــی روزهای 
اخیــر رکورد بی ســابقه حدود 38 هــزار تومان 
را لمس کرده اســت. بدین ترتیب در شرایطی 
که دلار آزاد در نیمه نخســت ســال گذشــته 11 
درصد رشــد قیمت داشــت، در نیمه نخســت 
یافتــه  افزایــش  درصــد   20 از  بیــش  امســال 
اســت. تحت تأثیر نرخ ارز و جو روانی به وجود 
آمده، در بازار طلا به خصوص ســکه نیز شاهد 
رکوردهــای بی ســابقه ای هســتیم به طوری که 
هر ســکه تمــام بهار آزادی طــرح جدید از مرز 

18 میلیون تومان عبور کرده است.
ایــن در حالــی اســت کــه ازنیمه دوم ســال 
گذشــته تاکنون، درآمدهای ارزی کشــور رکورد 
زده اســت. در کنــار جهش تجــارت غیرنفتی، 
وضعیت فــروش نفت نیز بهبود قابل توجهی 
ســمت  در  بدین ترتیــب  اســت.  کــرده  پیــدا 
عرضــه هیچ کمبودی مشــاهده نمی شــود. در 
همیــن خصــوص براســاس اعــلام رئیس کل 
بانــک مرکــزی، تأمیــن ارز در ســامانه نیمــا از 
ابتدای ســال جاری تــا 26 آبان بــه 42 میلیارد 
دلار رســیده که این رقم در مدت مشــابه سال 
گذشــته 34 میلیارد دلار بوده که نشــان دهنده 

رشد 30 درصدی در سال جاری است.
حــال بــا توجه به ایــن واقعیت که کشــور با 
هیــچ کمبــودی در ارز مواجــه نیســت و حتــی 
ذخایــر ارزی و اســکناس آن در مطلوب تریــن 
شــرایط قرار دارد؛ این پرسش مطرح می شود 
کــه دلیــل رکوردشــکنی های پی درپــی نرخ ارز 
به خصــوص درماه هــا و هفته هــای اخیــر چــه 

بوده است؟
بــرای پاســخ بــه این پرســش در ابتــدا باید 
مهمتریــن دلایــل و عوامل مؤثر بر نــرخ ارز را 
بررســی کرد. به طور معمول نرخ ارز از عوامل 
متعــددی تأثیــر می پذیــرد کــه بخشــی از این 

عوامل ســاختاری و بخشی دیگر غیرساختاری 
اســت و بسته به شــرایط وزن و اهمیت هریک 

از آنها تغییر می کند.
کارشناســان علــل اصلــی تغییــر نــرخ ارز 
را بــه دو دســته اصلی شــامل ناتــرازی ارزی و 
انتظارات تورمی تقسیم بندی می کنند. بر این 
اساس می توان این دلایل را در قالب دو دسته 

عوامل اقتصادی و غیراقتصادی دنبال کرد.
ë  عوامل اقتصادی و غیراقتصادی مؤثر بر نرخ

ارز
همانگونــه کــه اشــاره شــد یکــی از عوامــل 
و  تقاضــا  و  عرضــه  ارز،  نــرخ  تغییــر  اصلــی 
چگونگی تعادل آن اســت. درواقــع زمانی که 
تقاضــا از عرضه پیشــی بگیــرد برپایــه قوانین 
اقتصــادی نــرخ افزایــش می یابــد؛ موضوعی 
که در شــرایط فعلی نقشــی در رشد قیمت ارز 
نداشــته چرا که نه تنها تقاضا از عرضه سبقت 
نگرفته است، بلکه بررسی گزارش های روزانه 
عرضــه در ســامانه نیمــا و بازارمتشــکل ارزی 
حاکــی از چنــد برابــر بــودن عرضه نســبت به 
تقاضاســت. در همیــن ارتبــاط صالح آبــادی، 
رئیــس کل بانــک مرکزی با اشــاره به رشــد 3 
ارزی در ســال 1401 در  برابــری وصولی هــای 
مقایســه بــا ســال 1399 اعــلام کــرده کــه ایــن 
شــاخص از 7 میلیارد دلار در سال 1399 به 21 
میلیارد دلار در پایان سال 1400 رسیده است.

عامــل کلان دیگــری کــه بــر بــازار ارز مؤثــر 
اســت، انتظارات تورمی محســوب می شود که 
خود تحت تأثیر متغیرهای بسیاری قراردارد. 
درواقــع متغیرهای اقتصــادی و غیراقتصادی 
ایــن  چگونگــی  و  شــکل گیری  بــه  متعــددی 
انتظارات منجر می شــود. دراین بخش زمانی 
که انتظارات تورمــی و آنچه مردم برای آینده 
تصور می کنند افزایش می یابد، موجب تغییر 
رفتــار آنهــا می شــود کــه یکــی از بارزترین این 
رفتارهــا خریــد ارز و طــلا برای پوشــش اثرات 
تورمــی اســت کــه احســاس می کنند تــا از این 
مسیر به دو هدف کسب سود از رشد احتمالی 
نــرخ یا حداقــل حفــظ ارزش دارایی های خود 

دست پیدا کنند.
تــورم  شــاخص  رونــد  بخــش،  ایــن  در 
تولیدکننده و مصرف کننده یکی از متغیرهای 
تورمــی  انتظــارات  بــه  شــکل دهنده  اصلــی 
به شــمار مــی رود. بــر ایــن اســاس هــرگاه نرخ 
تــورم بــا تغییــر ناگهانــی مواجه شــود یــا روند 
کلــی آن رو بــه افزایــش باشــد، ســیگنالی بــه 
ســرمایه گذاران و مردم اســت که ریــال خود را 
بــه ســایر دارایی هــا تبدیل کنند که در کشــورما 
ارز و طلا همــواره یکی از گزینه های پیش روی 
ســرمایه گذاران بوده اســت. امــا در این بخش 
نیــز با وجــودی که اجرای سیاســت حــذف ارز 
ترجیحــی در اردیبهشــت مــاه امســال موجب 
بروز یک شــوک تورمی شــد و براســاس اعلام 
بانــک مرکزی ســهمی بیــش از 11 درصدی در 
شــاخص تورم داشته است؛ در مجموع شاهد 
روند نزولی نرخ تــورم نقطه به نقطه از مرداد 

ماه امسال تاکنون هستیم.
طبــق گــزارش بانک مرکــزی نرخ تــورم از 
 1400 ســال  شــهریور  پایــان  در  درصــد   59.3
بــه 39.6 درصــد در پایان شــهریور ســال 1401 
کاهــش یافتــه کــه نشــان دهنده کاهــش 19.7 
درصدی نرخ تورم به صورت متوسط 12 ماهه 
است. شــاخص 12 ماهه بهای تولیدکننده نیز 
از 82.6 درصد در ابتــدای دولت به 41 درصد 
درپایــان شــهریور ســال 1401 و نــرخ نقطــه به 
از 70.1 درصــد در  نیــز  ایــن شــاخص  نقطــه 
ابتــدای دولت به 35 درصد در پایان شــهریور 
ســال 1401 کاهــش یافته اســت. از ســوی دیگر 
رصــد نــرخ تــورم تولیدکننــده به عنــوان تــورم 
پیش نگر نیــز طبق تازه ترین اعــلام مرکزآمار 
ایــران در اکثــر گروه ها )به جز خدمــات و تولید 
برق( در فصل تابســتان امســال بــا افت قابل 
توجهــی همــراه بوده اســت. این در شــرایطی 
تــورم  نــرخ  آینــده  شــاخص  ایــن  کــه  اســت 

مصرف کننده را به تصویر می کشد.
در مجمــوع هر چند طبیعی اســت که نرخ 
ارز خــود را بــا تورم جــاری هماهنگ کنــد، اما 
نوســانات نــرخ تــورم در ماه هــای اخیــر آنقدر 

نبوده اســت کــه موجب جهش نرخ ارز شــود. 
ضمــن اینکــه رونــد کلــی شــاخص تــورم نیــز 
نزولی اســت و بایــد انتظار حداقــل ثبات نرخ 

را داشت.
عامــل دیگــری که می تــوان به آن اشــاره 
کرد و در شــاخص تورم به عنوان دیگر دلیل 
رشــد نــرخ ارز مؤثر اســت، نقدینگی و حجم 
پول اســت. هرچنــد حجم نقدینگــی به طور 
طبیعــی در حــال افزایش اســت، امــا میزان 
نتایــج  کــه  دارد  زیــادی  اهمیــت  آن  رشــد 
سیاســت های بانــک مرکــزی در یــک و نیــم 
ســال اخیر نشــان می دهد کــه در این متغیر 
نیــز شــرایط بهبــود یافتــه اســت. در همیــن 
خصوص اطلاعاتی که از سوی بانک مرکزی 
ارائــه شــده نشــان از رونــد نزولی نرخ رشــد 

نقدینگی دارد به طــوری که رئیس کل بانک 
مرکــزی با اشــاره به کاهش بیــش از 5 واحد 
درصــدی رشــد نقدینگــی در پایان شــهریور 
ســال 1401 نســبت بــه مــدت زمــان مشــابه 
ســال گذشــته، گفته است: رشــد نقدینگی از 
40.6 درصــد در ســال 1399 بــه 39 درصــد 
در پایان شهریور ســال 1400 و 35 درصد در 
پایان شــهریور سال 1401 کاهش یافته است. 
طبــق شــاخص های اقتصادی و بــا توجه به 
تعدیــل نســبی آثــار پولــی و تورمــی اجــرای 
طــرح مردمی ســازی یارانه هــا، رونــد ســهم 
پول از نقدینگی کنترل شــده و روند کاهشــی 
دارد؛ ســهم اســکناس و مســکوک در دست 
اشــخاص از نقدینگــی نیــز نزولی بــوده و در 
شــهریورماه 1401 به پایین ترین ســطح خود 

در 10 ســال اخیر )معادل 1.6درصد( رسیده 
اســت. همچنین کارشناسان ازکسری بودجه 
بــه عنوان یکی از متغیرهــای اثرگذار در نرخ 
ارز یــاد می کننــد که با وجودی کــه در بودجه 
ســال گذشته و امســال دچار کسری هستیم، 
اما با اقدامات دولت درزمینه رشــد جهشــی 
درآمدها و صرفه جویــی درمصارف همانند 

پارسال این مشکل حل می شود.
امــا عوامــل غیراقتصادی که بــه افزایش 
انتظــارات تورمــی منجر شــده، به خصوص 
از ابتــدای ســال جاری تاکنون بســیار پررنگ 
شــده اســت. در ایــن میــان عامــل روانــی و 
هیجانی که از نگاه کارشناســان نقش بزرگی 
در صعــود یا نزول نــرخ ارز دارد، در ماه های 
اخیر بازیگر نخســت بازار ارز شده است. جو 

روانی گفته شــده خود از شــرایط سیاسی چه 
داخلی و چه خارجی تغذیه می شود. این در 
حالی است که در  دوره یاد شده کشورشرایط 
متلاطمی داشــته اســت. از یک سو مذاکرات 
هســته ای بــه دلیــل خواســته های نامعقول 
باقــی  بلاتکلیــف  همچنــان  غربــی  طــرف 
مانــده و به عنــوان یک عامل در شــکل دهی 
انتظــارات تورمــی نقــش بــازی کرده اســت. 
عــلاوه بــر ایــن، ناآرامی هایی کــه در بیش از 
ســه ماهه اخیر درکشــور شاهد هســتیم، این 
اســت. درواقــع  کــرده  را تشــدید  اثرگــذاری 
نااطمینانی هــا در اقتصــاد به دلیــل فضــای 
ملتهب سیاسی و روانی افزایش یافته است. 
عــلاوه بر این، همیــن ناآرامی هــا در التهاب 
بیشــتر فضــای بین المللــی نقــش داشــته و 
به دلیل موضعگیری هــا و همراهی برخی از 
کشورهای غربی و صدور بیانیه های مختلف 

تأثیر منفی در بازار ارز داشته است.
در ایــن شــرایط و در حالــی کــه نقدینگی 
ســرگردان در ســه ســال اخیر به علت نزولی 
و  خــارج  بــازار  ایــن  از  ســهام،  بــازار  شــدن 
مترصــد ورود به بازار جدیــدی بوده، به طور 
طبیعــی بــازار ارز و طــلا را به عنــوان یکی از 
گزینه هــا انتخاب کرده اســت. گفتنی اســت، 
در یــک ســال اخیــر ســقوط بــازار رمزارزهــا 
نیــز این شــرایط را تشــدید کــرده و بســیاری 
از ســرمایه گذاران ایرانــی از ایــن بــازار هــم 
خارج شــده اند. هرچند بازار مسکن به دلیل 
بازدهی بالا بازار جذابی برای سرمایه گذاران 
محســوب می شــود، امــا نیــاز بــه نقدینگی و 
ســرمایه بــالا بــرای ورود بــه آن، مســکن را 
گزینه عده ای معدود از سرمایه گذاران کرده 
اســت امــا برعکــس مســکن، بــازار ارز و طلا 
با هــر میــزان ســرمایه ای امــکان ورود دارد. 
برهمیــن اســاس اســت کــه شــاهد افزایش 
اختــلاف قیمــت ارز در بازار رســمی و آزاد و 
دلالــی هســتیم. دلالان از فرصــت به وجــود 
آمده برای کســب حداکثری ســود بهره برده 

و مردم را برای خرید ارز ترغیب می کنند.
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 سال بیست و هشتم

کلان شماره 8078

بازار ارز و طلا تحت تأثیر عامل روانی
»ایران« مهمترین عوامل رشــد قیمت دلار و سکه را بررسی می کند

کارشناســان معتقدند با توجه به افزایش درآمدهای نفتی و روند مطلوب صادرات غیرنفتی، مشــکلی در ناترازی ارزی کشــور وجود ندارد و آشــفتگی بازار ارز و طلا در برهه کنونی، متأثر از نااطمینانی در فضای عمومی جامعه است

عوامل اقتصادی و غیراقتصادی مؤثر بر نرخ ارز

میزان اثرگذاریعوامل ردیف 

اقتصادی

 تعادل 1 
عرضه و تقاضا 

 در دولت سیزدهم به واسطه جهش درآمدهای ارزی )صادرات غیرنفتی و نفتی( 
همواره عرضه چندین برابر تقاضای ارز بوده است

 با وجود حذف ارزترجیحی آماررسمی نشان دهنده روند نزولی شاخص تورم نرخ تورم 2 
مصرف کننده و تولیدکننده است

 آمارنشان می دهد، با اجرای سیاست های متعدد نرخ رشد نقدینگی و پایه پولی نقدینگی و حجم پول 3 
نسبت به ابتدای دولت سیزدهم کاهش یافته است

 همانند بودجه سال گذشته، دولت از محل جهش درآمدها )منابع بودجه( کسری بودجه 4 
و صرفه جویی درمصارف کسری تراز عملیاتی بودجه را پوشش داده است

رکود بازارهای 5 
موازی 

به دلیل بی اعتمادی شکل گرفته درسال های پایانی دولت قبل، بخشی از سهامداران پول خود را از 
بازارسهام خارج کردند. سقوط ارزش بازار رمزارزها هم موجب خروج سرمایه از این بازارشد

غیراقتصادی

 انتشار گسترده اخبار منفی و فعالیت دلالان در بازارغیررسمی ارز موجب شکل گیری جو روانی و هیجانی 1 
جو روانی و هیجانی برای خرید ارز و طلا شده است

 فضای سیاسی 2 
بین المللی 

 درخواست های نامعقول غرب در مذاکرات هسته ای و اظهارات مداخله جویانه آنها 
در خصوص امور داخلی کشور در ماه های اخیر منجر به ملتهب شدن فضای بین المللی شده است

فضای سیاسی 3 
داخلی 

 ناآرامی های حدود سه ماهه اخیر موجب افزایش نااطمینانی ها 
در فضای اقتصادی کشور شده است


