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 های اقتصادی ماهنامه بررسی مسائل و سیاستدو -مجله اقتصادی 
  113 -130 ، صفحات1391 آبان و مهر، 8 و 7های  شماره

  
  13901سال   طیتحولات بازارهای مالی ایران و جهاننگاهی به 

  
  منش یا عاطفیؤر

   ارشد اقتصاد کارشناس
ro_atef@yahoo.com 

  
  احمدرضا ستاورز
  کارشناس اقتصاد

arsetavarz@gmail.com 
  

کاهش رشد اقتصاد جهانی، تشدید بحران .  مواجه شدندبسیاریالمللی با تحولات   بازارهای بین1390در سال 
ترین تحولات تأثیرگذار بر  های خارجی در کشورهای حوزه یورو و کاهش رتبه اعتباری آمریکا از مهم بدهی

مت هر بشکه سبد نفتی اوپک و قیمت هر اونس طلا در این سال قی.  بود1390المللی طی سال  بازارهای بین
بازار داخلی نیز از . در بازار لندن با افزایش مواجه شد و نرخ برابری دلار در برابر یورو تضعیف گردید

توجهی را تجربه   ترتیب نرخ ارز در بازار غیررسمی افزایش قابلبه اینالمللی متأثر شد  تحولات بازارهای بین
های آخر سال کشور را به سمت نظام چند نرخی  رخ ارز رسمی و غیررسمی به ویژه در ماهنمود و تفاوت ن

  .اما اقدامات صورت گرفته جهت کنترل بازار ارز و سکه موجب برقراری ثبات نسبی در این بازارها گردید. سوق داد
  

  .JEL :F10, F31, Q40بندی  طبقه
 .لار در برابر یورو، نرخ ارز رسمی، نرخ ارز غیررسمیسبد نفتی اوپک، ارزش برابری د :کلیدی های واژه

  
  مقدمه. 1
وامـل  تـرین ع   از مهـم  .  شـدند  دسـتخوش تحـولات بـسیاری     المللـی     بازارهای مالی بـین    1390 سال   در
ارجی در برخـی کـشورهای حـوزه        های خ  بحران بدهی تعمیق  توان به    ثیرگذار بر بازارهای مالی می    أت

هـای اقتـصادی    کشورهای این منطقه، کاهش رشـد اقتـصادی قـدرت   یورو و احتمال خروج یونان از      
  . اشاره کردمریکا آکاهش رتبه اعتباری و  متحده و چین لاتابزرگ جهان نظیر ای

                                                 
  6/11/1391 :                               تاریخ پذیرش24/5/1391 : دریافتتاریخ *
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114 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

 قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک و        1390المللی موجب شد تا در سال        مجموع این تحولات بین   
 نـرخ برابـری دلار      طـی ایـن سـال      ، همچنین .قیمت هر اونس طلا در بازار لندن با افزایش مواجه شود          

  . تضعیف گردید ژاپندر برابر ین ،در برابر یورومریکا آ
شـد و ایـن تحـولات      زیـادی المللی دسـتخوش تغییـرات   ولات بینبازار داخلی نیز همگام با تح 
 نـرخ   ن میانگی 1390 در سال    ، ترتیب ه این ب. رو ساخت  هتوجهی روب  بازار ارز و طلا را با نوسانات قابل       

 و تفاوت نـرخ ارز در بـازار و سیـستم     یافتتوجهی  قابلدر بازار تهران نسبت به سال قبل افزایش      ارز  
مجموع این تحولات منجر به اتخاذ تـدابیری        . بانکی کشور را به سمت نظام چند نرخی ارز سوق داد          

ه ین بازارها را ب ـ   در نهایت بازگشت ثبات و آرامش نسبی به ا        جهت کنترل بازار ارز و سکه گردید و         
  .داشتهمراه 

  
  بازارهای جهانی. 2
  نفت خام. 2-1

 میـانگین    دلار نوسـان داشـت و      6/124 تـا    6/98 قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپـک بـین           1390در سال   
  درصدی34دلار آمریکا رسید که نسبت به سال قبل افزایشی  98/110قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک به 

  .دهد را نشان می
مـاه رونـدی نزولـی را طـی کـرد و سـپس رونـدی             تا مهر  قیمت سبد نفتی اوپک    1390  سال در

 در فروردین مـاه بـه        دلار 6/114از میانگین قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک       .خود گرفت ه  صعودی ب 
  . درصد کاهش یافت6/8و ماه رسید مهر دلار در 7/104

کاهش رشـد اقتـصادی     توان به    ثر بر کاهش قیمت نفت طی این دوره می        ؤترین عوامل م   از مهم 
تعمیق بحران مالی در اروپا، احتمال لغو عضویت یونان         مریکا و کاهش رتبه اعتباری این کشور،        آدر  

نتیجه ماندن اجلاس وزیران دارایـی کـشورهای اروپـایی بـرای کمـک بـه حـل                   در منطقه یورو و بی    
ش و کـاه  های انقباضـی در چـین        ست تشدید سیا  ،علاوه بر این  .  اشاره کرد  بحران مالی در این منطقه    

 افزایش   و بینی کاهش تقاضای جهانی نفت از سوی اوپک         پیش ،رشد تولیدات صنعتی در این کشور     
   .ثر بودؤمریکا نیز در کاهش قیمت نفت طی این دوره مآسازی نفت در  سطح ذخیره

 درصد  2/5 قبل    دلار رسید و نسبت به ماه      2/110ماه به    قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک در آبان       
هـای    خـصوص فعالیـت   المللـی انـرژی در      طرفـه و مغرضـانه آژانـس بـین         گزارش یـک  . افزایش یافت 

پرسی گذاشتن طرح کمک اقتصادی اتحادیه اروپـا         به همه نشینی دولت یونان از      عقب ای ایران،  هسته
ر در مـورد ارائـه      ، انتظار بازا  یونان و افزایش امیدواری نسبت به بهبود وضعیت اقتصادی          به این کشور  
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از مریکـا   آرسیدن موج سرما در شـمال شـرق          فرا  و متحده بسته جدید تسهیلات پولی از سوی ایالات      
  .باشد ماه می ترین دلایل افزایش قیمت نفت در آبان مهم

 5/106 کاهش نسبت بـه مـاه قبـل بـه        درصد 3/3با  قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک در آذر ماه          
ا در کشورهای حوزه یورو و عدم توانایی رهبران اروپایی بـرای حـل ایـن                ه  بحران بدهی  .دلار رسید 

خصوص کسری بودجه این کشور،      و نگرانی در   مریکاآاز حد انتظار اقتصادی در      بحران، رشد کمتر    
 دلایـل کـاهش   های صنعتی در چـین از   نفت و کاهش فعالیتجهت افزایش تولید اقدام عربستان در

  .شدبا قیمت نفت در این ماه می
 6/110 با افزایش همـراه بـود و از          1390قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک در سه ماه پایانی سال            

مخالفـت برخـی    .  درصـد افـزایش یافـت      6/10ماه رسـید و     د دلار در اسـفن    4/122ماه بـه     دلار در دی  
دسـتانه جمهـوری اسـلامی ایـران         واکـنش پـیش     و ای ایران  آمیز هسته  کشورهای غربی با برنامه صلح    

های خام به کشورهای فرانـسه و انگلـستان و اولتیمـاتوم بـه سـایر کـشور                 نسبت به قطع صادرات نفت    
تـرین عامـل      مهـم  خصوص مشخص نمودن وضعیت قراردادهای خـود      اروپایی خریدار نفت ایران در    

زیـران دارایـی حـوزه یـورو بـرای      توافق و علاوه براین،. ماه پایانی سال بود  افزایش قیمت نفت در سه    
سـرمای   ،خصوص مشکلات اقتـصادی ایـن کـشور        مالی به یونان و کاهش نگرانی در       ه تسهیلات ئارا

همچنـین انتـشار    های حرارتی در این منـاطق،        مریکا و اروپا و افزایش تقاضا برای سوخت       آشدید در   
موجب افزایش قیمـت نفـت در سـه مـاه پایـانی سـال              مریکا آ آمار مثبت از وضعیت اقتصادی ژاپن و      

  .گردید
  

  های سال  به تفکیک ماه)1388-1390(های   میانگین قیمت هر بشکه سبد نفتی اوپک طی سال.1دولج
  

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  34/50  6/53  05/66  83/64  15/70  8/68  01/69  41/76  29/74  69/76  22/72  64/76  25/68  
1388  2/80  6/78  7/71  45/72  12/75  54/73  7/77  32/82  34/86  64/91  24/96  48/108  87/82  
1390  6/114  4/113  2/110  3/109  3/107  8/108  7/104  2/110  5/106  6/110  8/113  4/122  9/110  

Source: www.opec.org. 
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116 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  
  
  
  
  
  
  
  
 
  

  

  )1388-1390 (های  سالدرمیانگین قیمت فروش سبد نفتی اوپک . 1نمودار 
  

  طلا. 2-2
میـانگین   . دلار نوسـان داشـت     )1417-1895( در محدوده    1390قیمت فروش هر اونس طلا در سال        

 دلار رسید که نسبت به سال قبـل         3/1640  به 1390قیمت فروش هر اونس طلا در بازار لندن در سال           
ی و صـعودی     نوسـان  1390 روند تغییرات قیمت طلا در سـال         .دهد  درصدی را نشان می    3/30افزایش  

مـاه    دلار در فـروردین    5/1452 از  فروش هر اونس طلا در بـازار لنـدن         میانگین قیمت که    بطوری .بود
  .یافت درصد افزایش 8/17  و رسیدماه دلار در اسفند3/1712به  1390

.  روندی کاملاً صـعودی را طـی کـرد         1390ماهه اول سال    شش   درقیمت فروش هر اونس طلا      
 حوزه یورو نظیـر یونـان و ایتالیـا و         برخی کشورهای   در  مشکلات بدهی   خصوص  افزایش نگرانی در  

مریکـا،  آگذاران به بازارهای سرمایه، انتشار آمـار منفـی از وضـعیت اقتـصادی                کاهش اعتماد سرمایه  
تـرین دلایـل     آن کاهش ارزش دلار در برابر یورو از مهمدر پی و   متحده ایالاتکاهش رتبه اعتباری    

خرید طلا از سوی بانک      ،علاوه بر این  . دنباش  می 1390ماهه ابتدای سال      شش افزایش قیمت طلا طی   
بزرگتــرین صــندوق افــزایش ذخــایر مرکـزی برخــی کــشورها نظیــر روســیه، مکزیـک، ســریلانکا و   

  .ثیر گذاشتأنیز بر افزایش قیمت طلا طی این دوره ت المللی حمایت از معاملات طلا بین
  فروش اضطراری با کاهش مواجه بود که علت عمده آن   1390ماه سال    در مهر  ر اونس طلا در بازار لندن     قیمت ه 

هـای نجـات     بینـی نـسبت بـه برنامـه        و خـوش   منظور کـسب نقـدینگی     ها در اروپا به    طلا از سوی برخی از بانک     

نمودار میانگین قیمت فروش سبد نفتی اوپک از سال90- 1388
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استفاده از طلا برای افزایش قدرت صندوق نجات مالی اروپا و           . باشد می در برخی کشورهای اروپایی    یاقتصاد
  .  گردید1390ماه سال  کنگ موجب افزایش قیمت طلا در آبان فزایش واردات طلا توسط چین از هنگا

مطلــوب از وضـعیت اشــتغال در   انتــشار آمـار  .افـت کــاهش یمـاه   مــاه و دیقیمـت طـلا در آذر  
همچنین فروش طلا توسط مؤسسات مالی در پایان  ،در برابر یوروتقویت ارزش دلار متحده و  ایالات
  .باشد ها می ثر بر کاهش قیمت طلا طی این ماهؤز عوامل ما سال

این در حالی است که افزایش امیدواری نسبت به بهبود وضعیت اقتصادی در یونـان و افـزایش                  
 مریکا، اعلام آمادگی رهبران چینی برای کمک به حل مشکلات منطقه یورو،آارزش یورو در برابر دلار 

پوششی در مقابل تورم ناشی از نقدینگی فزاینده در سیـستم مـالی و              عنوان   افزایش تقاضا برای طلا به    
  .ماه گردید داران چینی موجب افزایش قیمت طلا در بهمن خرید طلا توسط سرمایه

انتشار آمار .  کاهش محدودی را تجربه نمود   1390ماه  فروش طلا در بازار لندن در اسفند      قیمت  
 افـزایش نـرخ بیکـاری در ایـن          2011اهه چهارم سـال      یورو در سه م    رشد منفی اقتصادی برای منطقه    

حوزه همچنین بهبود وضعیت اقتصادی در آمریکا موجب افزایش ارزش برابری دلار در برابـر یـورو              
  .ماه گردیددر پی آن کاهش قیمت طلا در اسفندو 

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  1390میانگین قیمت فروش هر اونس طلا در بازار لندن در سال . 2نمودار 
  

  

  1390 سال هر اونس طلا در بازار لندن درمیانگین قیمت فروش . 2ار نمود
  
  
  
  
  
  

نمودار میانگین قیمت فروش هر اونس طلا در بازار لندن در سال  1390
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  های سال به تفکیک ماه) 1387-1390(های   میانگین قیمت فروش هر اونس طلا طی سال.2جدول
  

Source: www.kitco.com. 
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  ارز. 2-3
  مریکا در برابر یوروآنرخ برابری دلار  .2-3-1

 رسید که نسبت به سال قبل       7244/0 به   1390میانگین نرخ برابری دلار آمریکا در برابر یورو در سال           
 روندی  1390میانگین نرخ برابری دلار در برابر یورو در سال          . دهد درصدی را نشان می    4/4کاهشی  

 در  7564/0مـاه بـه        فـروردین   در 7011/0 درصـد افـزایش از       8/7  و بـا   را طی کرد  صعودی  نوسانی و   
مریکـا در برابـر یـورو نوسـانات         آ ارزش برابـری دلار      1390در شش ماه ابتدای سال       .ماه رسید اسفند

  . قرار گرفت7130/0 تا 6898/0محدودی را تجربه نمود و در دامنه 
ویـژه در یونـان و احتمـال          بـه  هـا در کـشورهای حـوزه یـورو         خصوص بحران بدهی  نگرانی در تشدید  

م توافـق سـران کـشورهای اروپـایی          همچنـین عـد    سرایت آن به سایر کشورهای اروپایی نظیر ایتالیا و اسپانیا         
ترین دلایل افزایش ارزش دلار در برابر یورو در شش ماهه ابتدای سـال               خصوص کمک به یونان از مهم     در

، ایالات متحده کسری بودجه در     منفی از رشد اقتصادی و       انتشار آمار این در حالی است که       .باشد  می 1390

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  24/901  3/906  9/956  6/930  4/948  4/983  5/1030  22/1090  8/1155  2/1117  9/1091  3/1116  06/1019  
1389  78/1127  23/1189  1222  3/1213  05/1198  67/1253  75/1333  7/1361  6/1382  7/1375  76/1348  5/1415  2/1258  
1390  5/1452  8/1505  1533  9/1544  4/1710  4/1816  1647  1739  1680  8/1621  5/1720  3/1712  3/1640  

نمودار میانگین قیمت هر اونس طلا در بازار لندن از سال90- 1388
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119 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

اعتبـاری  و کـاهش رتبـه   هـا در ایـن کـشور       مریکا بر سر افزایش سـقف بـدهی       آعدم توافق دولت و کنگره      
  . فراهم آورد1390مریکا موجبات کاهش ارزش برابری دلار در برابر یورو را در شش ماهه ابتدای سال آ

 نوسانی و صعودی    1390بر یورو در شش ماهه دوم سال        کا در برا  مریآروند ارزش برابری دلار     
ماه رسـید و     در اسـفند   7564/0 در مهرماه به     7364/0 در برابر یورو از      مریکاآارزش برابری دلار    . بود

  . درصد افزایش یافت7/2
وزیـر   ست، تشدید بحران اقتصادی در ایتالیا و استعفای نخ ـ        1مریکاآانتشار آمار مثبت از وضعیت اقتصادی       

پـانیا، افـزایش نـرخ تـورم در کـشورهای حـوزه یـورو و تظـاهرات و                           این کشور، افزایش کسری بودجـه در اس
های خیابانی در برخـی از کـشورهای ایـن منطقـه و کـاهش رتبـه اعتبـاری چنـدین کـشور اروپـایی از                           آشوب
  .باشد  می1390 دوم سال ثر بر افزایش ارزش برابری دلار در برابر یورو در شش ماههؤترین عوامل م مهم

زده اروپایی    بحران شایان ذکر است توافق رهبران آلمان و فرانسه برای کمک به حل مشکلات کشورهای             
آمریکا های بانک مرکزی  و موافقت اروپا برای پرداخت دومین کمک اضطراری به یونان همچنین اعلام سیاست

  .گردیدطی این دوره  یورو مقابلدلار در برابری کاهش ارزش  موجب 2014داشتن نرخ بهره تا سال مبنی بر ثابت نگه
 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  1390نمودار میانگین نرخ برابری دلار در برابر یورو در سال . 4نمودار 
  
  
  
  

                                                 
 و کاهش تقاضا برای بیمه بیکاری از جمله آمار مثبت از وضعیت 2011رشد اقتصادی بیش از انتظار در سه ماهه آخر سال . 1

  .باشد مریکا میآاقتصادی 

نمودار میانگین نرخ برابری دلار در برابر یورو در سال1390
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120 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  های سال  به تفکیک ماه)1388-1390(های  طی سالنرخ برابری دلار در برابر یورو میانگین . 3جدول
  

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  7497/0  749/0  714/0  7114/0  702/0  6916/0  6788/0  672/0  6764/0  6964/0  7247/0  7338/0  7084/0  
1389  743/0  7763/0  8186/0  7964/0  7696/0  7796/0  7254/0  7223/0  7535/0  7574/0  7341/0  7214/0  7581/0  
1390  7011/0  6898/0  6971/0  7015/0  6985/0  7130/0  7364/0  7274/0  7527/0  7574/0  7612/0  7564/0  7244/0  

Source: www.kitco.com.  
 
 
  
  
  
  
  
  
  
  

  )1388-1390 (های  سالدرمیانگین نرخ برابری دلار در برابر یورو . 5نمودار 
  

  مریکا در برابر ینآنرخ برابری دلار . 2-3-2
رسید که نـسبت بـه سـال         88/78  به 1390یکا در برابر ین ژاپن در سال        میانگین نرخ برابری دلار آمر    

  .دهد  درصد کاهش نشان می2/8قبل 
ماه روندی نزولی را طی کرد و       تا مهر  نرخ برابری دلار آمریکا در برابر ین ژاپن          ،1390در سال   

میـانگین   . مواجه بود  ماه با افزایش  محدودی را تجربه نمود و در اسفند      ماه نوسانات    ماه تا بهمن   از آبان 
 کـه  رسـید مـاه  مهردر  71/76ماه به  در فروردین  05/83مریکا در مقابل ین ژاپن از       آنرخ برابری دلار    

  . دهد درصدی را نشان می 6/7کاهشی 
 و رشد منفی اقتصادی این کشور، ارزش ین         2011علیرغم پیامدهای مهیب ژاپن در اواخر سال        

مریکـا، تـداوم    آرکود اقتصادی   .  با افزایش همراه بود    1390ماه سال   رآمریکا تا مه  ژاپن در برابر دلار     
هـای انقباضـی پـولی در چـین      ها در کشورهای اروپایی، افزایش تورم و تـداوم سیاسـت       بحران بدهی 

را افزایش داد و موجب یس ی به سمت ارزهای مطمئن نظیر ین ژاپن و فرانک سو   گذاران سرمایهاقبال  
   .مریکا در مقابل ین ژاپن گردیدآزش دلار گیری روند نزولی ار شکل

نمودار میانگین نرخ برابری دلار در برابر یورو از سال90- 1388
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121 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

هدف تضعیف ارزش   با  مریکا  آو خرید دلار     در بازار ارز  دولت ژاپن   شایان ذکر است دخالت     
مریکـا طـی   آنوسـان ارزش یـن در برابـر دلار       ،صـادرکنندگان ژاپنـی    و حمایـت از    برابری ین ژاپـن   

  .همراه داشته  را ب1390های آبان تا بهمن  ماه
ها در کشورهای اروپایی و افزایش ارزش ین         طی این دوره بحران بدهی    لی است که    این در حا  

بار در سـه سـال     نخستیندر برابر دلار موجب کاهش صادرات محصولات ژاپنی گردید و ژاپن برای        
 1390مـاه    در اواخر بهمـن   در این راستا بانک مرکزی ژاپن       . گذشته با کسری تراز تجاری مواجه شد      

از دیگـر   . و کـاهش ارزش یـن نمـود        مـدت دولتـی   قرضـه بلند    ون یـن اوراق   ی ـ تریل 10د  اقدام به خری ـ  
معـاملات  توان به توافق دولت این کشور با چین بر مبادلات و             اقدامات دولت ژاپن طی این دوره می      

  .مریکا اشاره کردآصورت مستقیم و بدون استفاده از دلار  هارزی بین این دو کشور ب
  درصـد 3/5 رسید و 42/81مریکا در برابر ین ژاپن به   آانگین ارزش برابری دلار     ، می 1390ماه  در اسفند 

و  هـای انبـساطی پـولی در ژاپـن     اجرای سیاست ترین علت آن     نسبت به ماه قبل افزایش یافت که مهم       
  . باشد  میفروش ین در بازارهای ارزیافزایش 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  1390 ین در سال میانگین نرخ برابری دلار در برابر. 6نمودار 
  
  
  
  
  

نمودار میانگین نرخ برابری دلار در برابر ین در سال1390
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122 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  های سال  به تفکیک ماه)1388-1390(های   طی سالین ژاپن میانگین نرخ برابری دلار در برابر .4جدول
 

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  8/99  3/97  4/96  6/94  2/95  4/92  9/89  4/90  5/88  5/91  2/90  90  01/93  
1389  87/92  15/93  2/91  2/88  09/86  57/84  54/82  68/81  7/83  63/82  6/82  94/81  92/85  
1390  05/83  2/81  76/80  08/80  3/77  83/76  71/76  14/77  67/77  14/77  3/77  42/81  88/78  

Source: www.kitco.com.  
 
  

 
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  )1388-1390 (های ل ساطیمیانگین نرخ برابری دلار در برابر ین . 7نمودار 
  

  بازارهای داخل کشور .3
 دلار آمریکا. 3-1

 ریـال بـود کـه نـسبت بـه سـال قبـل          13604،  1390میانگین قیمت فروش دلار در بازار تهران در سال          
 میـانگین قیمـت فـروش دلار       1390در سـال    . دهـد   درصد افـزایش را نـشان مـی        28)  ریال 6/10616(

میانگین قیمت فـروش دلار     . ریال نوسان داشت   21500تا   11050آمریکا در بازار تهران در محدوده       
ها روندی   که با کاهش قیمت مواجه بود در سایر ماه        ماه  و مرداد ماه  بجز در تیر   آمریکا در بازار تهران   

مـاه سـال      در فـروردین   ریـال  11171 ازمریکـا   آقیمت فروش دلار    که   طوری هب.  طی کرد  اصعودی ر 
  . باشد  درصد افزایش می3/69ماه همین سال رسید که بیانگر ند اسفریال در 18916  به1390

 ریـال نوسـان   12310 تـا    10416 قیمت فروش دلار آمریکا در سیستم بانکی بـین           1390در سال   
 ریـال بـود کـه نـسبت بـه سـال قبـل             6/10994میانگین قیمـت فـروش دلار در سیـستم بـانکی            . داشت

  .دهد  درصد افزایش نشان می6)  ریال5/10363(

نمودار میانگین نرخ برابری دلار در برابر ین از سال90- 1388
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123 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

 در پـی   و   1389مـاه سـال     کـه از مهر    قیمت فروش دلار در بـازار آزاد و سیـستم بـانکی              تفاوت
 نیـز  1390 سـال  درهای کشور امارات ایجاد شـده بـود    اختلال در صدور حواله ارزی به مقصد بانک      

 اقدام بـه افـزایش نـرخ ارزهـای          1390ماه سال     در خرداد  بانک مرکزی    ادامه داشت و در همین راستا     
مرکـزی منجـر بـه       م بانـک  این اقـدا  . کردبا هدف حذف فاصله نرخ بازار آزاد با نرخ رسمی           ف  مختل

 در   ریـال  4/11523مریکـا از    آافزایش قیمت فروش دلار در بازار آزاد گردید و میانگین قیمت فروش دلار              
    موجـب شـد تـا      ایـن اقـدام    نودآمیـز نب ـ   موفقیـت  .مـاه رسـید    ریال در خرداد   11965ماه به     اردیبهشت

زاد آین ترتیب نرخ ارز بازار      ه ا کاهش دهد و ب   ماه   در تیرماه و مرداد    رابانک مرکزی نرخ ارز رسمی      
  .ماه با کاهش مواجه گردیدنیز در تیرماه و مرداد

افزایش  اما ، روندی صعودی را طی کرد1390ماه یمت ارز در بازار تهران از مردادماه تا اسفند     ق
تفاوت  طی این دوره ، همچنین.برخوردار بودشتاب بیشتری از سال  در سه ماه پایانی ارزهای مختلف

  .گیری نظام چند نرخی ارز گردید  در بازار و سیستم بانکی افزایش یافت و منجر به شکلارزقیمت 
 یایجـاد نرخ ـ  گیری نظام چنـد نرخـی ارز شـد           یکی از عواملی که طی این دوره منجر به شکل         

مین نیازهای ارزی مناطق آزاد و ویژه أر بدو امر بازار فرعی برای تد. تحت عنوان نرخ بازار فرعی بود
 اما با افزایش نرخ بازار آزاد       ،شکل گرفته بود و نرخ مورد عمل در آن به نرخ بازار آزاد نزدیک بود              

 1390از آبـان مـاه سـال        . تدریج تفاوت نرخ بازار فرعی از نرخ بازار آزاد رو به افـزایش گذاشـت               به
پوشش بخشی از نیازهای ارزی برای ارزهای خدماتی از جمله ارز مسافری را به بـازار           بانک مرکزی   

  ترتیـب،  ه این ب. نرخی گردید   گیری بازار سه     اما در نهایت وجود بازار فرعی منجر به شکل         ،فرعی منتقل کرد  
  . گرفت نرخ بازار فرعی و نرخ بازار آزاد شکل )بانکی(ار ارز کشور سه نرخ رسمی پس از آن در باز

 شـد  موجـب بودن امکان سفته بازی در ایـن بـازار    افزایش مداوم نرخ ارز در بازار آزاد و فراهم 
) تأثیر بازار ارز اسـت     که کاملاً تحت  (حجم بالایی از نقدینگی جامعه به سمت بازار ارز و بازار سکه             

ف قیمـت فـروش دلار    ترتیب اخـتلا ه اینب .منجر شد افزایش بیشتر نرخ ارز   امر به سرازیر شود و این     
   .رسمی رو به افزایش گذاشتآمریکا در بازار رسمی و غیر

 بـات یترت وضـع  بـا  1390 ماه بهمن هشتمدر  ی  مرکز بانک مجموع تحولات فوق موجب شد تا     
 ،راسـتا  نیا در. ایدنم اعمالاعلام و    را ارز نرخی  ساز کسان ی استیس ارز، فروش و دیخری  برا دیجد

 زمیمکـان  ازی  فرع ـ بـازار  نـرخ  و گرفـت  صـورت ) مرجـع (ی  رسم نرخ به صرفاً ها بانک به ارز فروش
 اعمـال  از شیپ ـ تـا  کـه   را یارز مصارفد شد تا    عهمتی  مرکز بانک ،همچنین. شد حذف ارز فروش

ی رسم نرخی  مرکز بانک. نماید نیمأتی  رسم نرخ هب دیگرد یم نییتعی  فرع بازار نرخ اب استیس نیا
 چـارچوب  در رای  ارزی  ازهـا ین هی ـکل کـه  کـرد  اعلام و نییتع الیر 12260 درسطح را دلار هری  برا
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124 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

 صـرافان  بهی  ا بخشنامه دری  مرکز بانک ،نیهمچن .کند یم نیمأت بانک نیای  ها نامه بخش و مقررات
ــا مجازنــد صــرافان ارز نــرخی ســاز  کــسان یاســتیسی راســتا در کــه کــرد اعــلام کــشور سراســر    ب

 زانی ـم بـه  حداکثر را ارز فروش نرخ) حواله(ی  ارز انتقالات و نقل هب مربوطی  ها نهیهز نظرگرفتن در
  .ندینما نییتع مرجع نرخ از بالاتر درصد کی

 درتـشکیل و    ی  ارز مسائلی  سامانده کارگروه ،یارز دیجدی  ها استیسی  اجرا همزمان با اعلام و   
طـی   ،علاوه بر این .مودبرای مدیریت بازار ارز اقدام نی مقتض ماتیتصم اتخاذ به نسبت مختلف جلسات
 : زیر صورت گرفتی به شرح اقداماتهای تنظیم بازار رعایت الزامات و حساسیت ضمن این دوره

  ضروری ثبت سفارش برای برخی کالاهای غیرتعیین سقف برای ارزهای خدماتی و عدم  −
 طریـق  از ارزی هـای  جـایی  هجاب ـ و معـاملات  کلیـه  انجـام  و   ارز نقدی عرضه کردنمحدود −

  بانکی های حساب
 برمبنای )از لحاظ قیمت ( شده وارد کالاهای عرضه از اطمینان حصول منظور به لازم کنترل −

   دریافتی ارز نرخ
 دربه مهر خروج   گذرنامه  ممهور شدن  از بعد صرفاً مسافری ارز تحویل جهت ترتیبی اتخاذ −

  رسمی مرزهای
  آن کید بر نظارت بر مصرف أو ت بانکی نظام به صرفاً ارز ضهعر −
   ضروری خدمات و کالاها واردات ارز تأمیناولویت دادن به  جهت اتیترتیب تخاذا −
هـا   دهی نقدینگی منظور جهت افزایش نرخ سود سپرده بانکی و نرخ سود اوراق مشارکت به      −

 به سمت بازار پول

 از ارز ازار اعمال شده تحولات بازار ارز در مسیری قابل کنترل قرار گرفت و ب              در سایه سیاست  
 در  دیگر،سویاز  .دیگرد ماحکمفر آن بری نسب ثبات و آرامش و شده هیتخل آن از قبل جاناتیه و التهابات

ات نـوع  های اتخاذ شده شفافیت بازار افـزایش یافـت و بـا ثبـت و ضـبط آمـار و اطلاع ـ               پرتو سیاست 
  .  امکان نظارت بر مصرف آن تقویت گردیدمصارف و میزان ارز تخصیصی
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125 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  1390میانگین قیمت فروش دلار آمریکا در بازار تهران در سال . 8نمودار 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  1390 در سال سیستم بانکیمیانگین قیمت فروش دلار آمریکا در . 9نمودار 
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126 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  های سال  به تفکیک ماه1388-1390های   میانگین قیمت فروش دلار آمریکا در بازار تهران طی سال.5جدول
  

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  1/9976  9947  9796  10000  10005  9955  9932  9947  9998  4/10033  10102  10048  29/9978  
1389  10042  10252  10463  10467  10549  10547  10987  10678  10618  10813  10908  11076  6/10616  
1390  11171  11523  11965  11532  11557  12316  12518  13171  13713  16141  18692  18916  2/13601  
  .آمارهای روزانه نرخ ارز تهران: مأخذ

  
  های سال  به تفکیک ماه1390 تفاوت قیمت فروش دلار در بازار و سیستم بانکی در سال .6 جدول

  

  میانگین  اسفند  بهمن  ید  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
  2/13601  18916  18692  16141  13713  13171  12518  12316  11557  11532  11965  11523  11171  دلار بازار 

  5/10994  112260  8/12106  2/11215  9/10942  9/10816  2/10684  4/10656  10575  10667  3/11059  5/10516  9/10434  بانکی سیستم دلار
  6/2606  6656  2/6585  8/4925  1/2770  1/2354  8/1833  6/1659  982  865  7/905  5/1006  1/736  تفاوت

   Source: www.bmi.ir. 
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  1390میانگین قیمت فروش دلار آمریکا در بازار تهران در سال . 10نمودار 
  

  یورو. 3-2
ال قبـل   س ـبـه   ریـال رسـید کـه نـسبت          1/18739 بـه    1390  سال یمت فروش یورو در بازار تهران در      ق
 1390قیمت فروش یورو در بازار تهران در سال . دهد  نشان میافزایش درصد 6/33)  ریال8/14024(

  .  ریال قرار گرفت26500 تا 15400در محدوده 

نمودار میانگین قیمت فروش دلار امریکا در بازار تهران در سال 1390
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127 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

مـاه کـه بـا کـاهش قیمـت          و مهر  مـرداد    ، بجز در تیر   میانگین قیمت فروش یورو در بازار تهران      
میانگین قیمت فروش یـورو در سیـستم       .ودی را طی کرد   های سال روندی صع    مواجه بود در سایر ماه    

 درصـد   2/10)  ریـال  7/13684(  ریـال بـود کـه نـسبت بـه سـال قبـل              6/15087،  1390بانکی در سال    
 نوسـانی و  1390یورو در سیستم بانکی در سـال  روند تغییرات قیمت فروش . دهد افزایش را نشان می  

  .صعودی بود
  

  های سال  به تفکیک ماه)1388-1390(های   در بازار تهران طی سال میانگین قیمت فروش یورو.7 جدول
 

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  13210  13214  13680  14004  14214  14366  14634  14810  14780  14436  13999  13696  9/14086  
1388  13564  13256  12822  13163  13706  13564  14991  14801  14146  14198  14810  15275  9/14024  
1390  15835  16682  17190  16542  16661  117553  17123  18257  18420  20762  24456  25391  1/18739  
  .نتایج تحقیق: مأخذ

  
  طلا و سکه بهار آزادی. 3-3

  ترتیـب    تهـران بـه     میانگین قیمت فروش سکه بهار آزادی طرح جدید و قدیم در بـازار             1390در سال   
  درصد را5/67 و 74 ریال رسید که نسبت به سال قبل آن افزایشی معادل با     5836285 و   5651835به  

  .دهد نشان می
ریال در   4031129 و   4431451میانگین قیمت هر عدد سکه بهار آزادی طرح قدیم و جدید از             

  و 3/79 ماه رسید کـه افزایـشی        نداسفریال در    7897931 و   7946207 ترتیب به   به 1390فروردین ماه   
  . دهد درصدی نشان می 96

ریـال بـود     5541276میانگین برآورد قیمت فروش سکه بهار آزادی طرح جدید          1390در سال   
مقایسه نمودار قیمت سکه بهار آزادی طرح  .دهد  درصد افزایش نشان می    5/69که نسبت به سال قبل      

 سال قیمت فروش سکه بهار آزادی از برآورد         های  ماه اغلبدهد که در     جدید و برآورد آن نشان می     
  .باشد ها می  که این امر حاکی از وجود حباب قیمتی در این ماهاستآن بیشتر 
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128 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

 های سال  به تفکیک ماه1390سکه و برآورد در سال میانگین قیمت فروش . 11نمودار 

  
  های سال به تفکیک ماه) 1388-1390(های  المیانگین سکه بهار آزادی طرح جدید طی س. 8جدول

  .آمارهای روزانه نرخ ارز و سکه بهار آزادی: مأخذ
  
  

  
  
  
  
  
  
  
  
  

  

  1390میانگین قیمت فروش سکه بهار آزادی طرح جدید در بازار تهران در سال . 12دار نمو

  میانگین  اسفند  بهمن  دی  آذر  آبان  مهر  شهریور  مرداد  تیر  خرداد  اردیبهشت  فروردین  
1388  2166000  2158261  2177400  2232381  2261963  2310556  2447429  2599826  2732074  2744227  2801470  2850250  7/2456819  
1389  2708850  2852600  3023161  3023591  2954889  3111778  3428654  3414231  3449259  3594583  3577133  381916  3246491  
1390  4031129  4221774  4466290  4310968  4586129  5810968  5726000  5963000  6049500  6445166  8313166  7897931  5651835  

نمودار میانگین قیمت فروش سکه بهار آزادی طرح جدید در بازار تهران در سال  1390
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129 …نگاهی به تحولات بازارهای مالی ایران و جهان                                                                                  

 بندی  جمع .4
ن تحـولات بازارهـای مـالی را        رو شـد و ای ـ     ه روب ـ اقتصادی متعـددی   جهان با تحولات     1390در سال   
 میـانگین قیمـت هـر بـشکه سـبد نفتـی اوپـک        1390در شش ماهـه ابتـدای سـال    . أثیر قرار داد ت تحت

تعمیق بحران مالی اروپا و احتمـال لغـو عـضویت یونـان در منطقـه یـورو و کـاهش رشـد                       ثیر  أت حتت
 مخالفت این در حالی است که. مریکا و چین با کاهش قیمت مواجه بودآاقتصادی کشورهایی چون 

 بـازار   نگرانـی از اخـتلال در عرضـه نفـت          ای ایران و   آمیز هسته  برخی کشورهای غربی با برنامه صلح     
رسـد بـا    بـه نظـر مـی   . تری قـرار داد  در شرایط حساس  نسبت به گذشته    های پایانی سال     ت را در ماه   نف

توجه به کاهش رشد اقتصاد جهانی و کاهش تقاضا برای نفـت، جبـران کـاهش عرضـه نفـت ایـران                      
  .توسط سایر اعضاء اوپک بتواند مانع از افزایش قیمت نفت در سال آینده شود

منی مطمئن در   عنوان مأ  بهبیش از پیش    کاهش رکود اقتصاد جهانی     ثیر  أت  تحت  طلا بازار 1390در سال   
هـای مرکـزی بـسیاری از کـشورهای          الملل مورد توجه قرار گرفت و بانـک        ثبات اقتصاد بین   برابر شرایط بی  

رسد وضعیت کشورهای حوزه یـورو و تغییـر           البته به نظر می    .جهان اقدام به خرید طلا طی این دوره نمودند        
  .د بودنکننده قیمت طلا در سال آینده خواه نرخ برابری دلار در برابر یورو عامل تعیین

 بحـران تـشدید  ثیر أت ـ  تحـت 1390 در سـال  در مقابـل یـورو  مریکـا  آمیانگین نـرخ برابـری دلار    
و خـصوص کمـک بـه یونـان     ین کـشورها در کشورهای حوزه یورو و عدم توافق سران اها در   بدهی

 در دلار   وضـعیت   البتـه  .افزایش یافت سرایت بحران به سایر کشورهای این حوزه        همچنین نگرانی از    
  .موجود دارد در حل بحران ی این منطقهتوانایی سران کشورها به بستگیبیشتر  آینده برابر یورو در

زیادی شد و این تحولات نظام ارزی کشور  دستخوش تحولات    1390در سال    ارز   بازار داخلی 
 تـشکیل   و بانـک مرکـزی       اتخاذ شده توسط   اقداماتد نرخی ارز سوق داد که با        را به سمت نظام چن    

ل ارزی تا حدی از التهابات موجود در بازار ارز کاسته و ثبات نسبی در این   ئکارگروه ساماندهی مسا  
  .بازار برقرار شد

ثر از نوسـانات بـازار ارز   أ مت ـ1390نیـز در سـال   قیمت فـروش سـکه بهـار آزادی طـرح جدیـد         
نـسبت بـه ابتـدای سـال        توجهی را تجربه نمود و قیمت سکه بهار آزادی در پایـان سـال                رات قابل تغیی

های سال قیمت فروش سـکه بهـار آزادی از           این در حالی است که در اغلب ماه       . حدوداً دو برابر شد   
  .استها  باشد که این امر حاکی از وجود حباب قیمتی در این ماه برآورد آن بیشتر می
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130 8 و 7های  سال دوازدهم شمارهصادی مجله اقت                

  1388 نسبت به سال 1390های بازارهای مالی در سال  تغییرات شاخص. 9جدول 

  .تایج تحقیقن: مأخذ           
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  درصد تغییر  1390سال   1389سال   
  8/33  9/110  87/82  قیمت نفت خام سبد اوپک

  3/30  3/1640  2/1258  قیمت هر اونس طلا
  -4/4  7244/0  7581/0  نرخ برابری دلار به یورو
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  6/33  1/18739  9/14024  قیمت یورو در بازار تهران

  5/69  5541276  3267965  )طرح جدید(برآورد قیمت سکه 
  5/67  5836285  3483318  قیمت سکه طرح قدیم

  74  5651835  3246491  )طرح جدید(قیمت سکه بهار آزادی 
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