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2



3



4

(27-25صفحات )تورم 

تورم نقطه به نقطه
...تورم ماهانه و

(16-5صفحات )روایت دلارزدایی از اقتصاد جهان 

ذخایر ارزی جهان، 
...سهم ارزهای مختلف از سوئیفت و

...آنچه می خوانیم 

(24-17صفحات )نقدینگی و پایه پولی 

نقدینگی ریالی و دلاری
...پایه پولی ریالی و دلاری و
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پیمان پولی میان کشورها؛ مزایا و مخاطرات

درملیپولازورو،یودلارهمچوندیگریارز‌هایازاستفادهجایبهتامی‌کنندامضاخودبینارزانتقالموانعبرداشتنوتجارتتسهیلبرایکشور‌هاکهاستتوافقیپولیپیمان
بهراپرداخت‌هاومی‌برندبهرهحسابداریمبنایعنوانبهشمولجهانارز‌هایازصرفا ‌پول،کارکرد‌هایبینتفکیکبرتکیهباپیمان‌هااین.نماینداستفادهخودوارداتوصادرات
.می‌دهندانجامملیارز‌های

عدم برابری 
تراز تجاری 

کشورها

عدم 
تخصیص 
بهینه منابع

نوسانات نرخ
برابری ارز های

ملی

کاهش 
مشکلات 
ناشی از 

تحریم های 
بانکی

مدیریت 
نوسانات نرخ

ارز

کاهش هزینه 
انتقال ارز 

میان کشورها

تنوع گرایی در 
روش های 

پرداخت تجارت
خارجی و 
کاهش 
ریسک ها
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بررسی دلار در گذر زمان و تأثیر رخدادها بر شاخص دلار

1920

لار فرآیند جایگزینی د
ک با پوند به عنوان ی

ارز بین المللی آغاز 
شد

1944

ا تجارت بین المللی ب
ا استفاده از دلار آمریک

تحت توافقنامه 
برتون وودز انجام 

می شود

1971

رئیس جمهور 
(نیکسون)آمریکا 

ز به نظام برتون وود
پایان می دهد

1981

پس از سال ها تورم 
شدید، دلار آمریکا حدود 
دو سوم از قدرت خرید 
خود را از دست داده 

است

2007-2008

از : بحران مالی جهانی
آنجایی که 

سرمایه گذاران انتظار 
دارند دلار ارزش خود را 

ر حفظ کند، تقاضای دلا
افزایش می یابد

2014

روسیه در پاسخ به 
تحریم های غرب، 

دلارزدایی را در اولویت 
قرار می دهد

2022

ی بانک های مرکزی دنیا با هدف متنوع ساز-
ز ذخایر، طلا را با سریع ترین سرعت ممکن ا

خریداری می کنند1967سال 

اوکراین و آغاز تحریم های / جنگ روسیه-
غرب علیه روسیه، منجر به تعمیق روابط

روسیه و افزایش حجم مبادلات / چین
یوآن بین دو کشور می شود  -روبل



8

ذخایر ارزی جهان

میانبادلاتمبرایمشترکارزیایجادخصوصدرتوافق‌هاییبهبرزیلوآرژانتینمثالعنوانبه.استشدهانجاممختلفکشورهایسمتازمتفاوتیارزیتحرکاتی2023سالدر
درکهدارندانتظاررهابازافعالانازکمیدرصدتحرکات،اینوجودبا.کننداستفادهروپیهازغیرنفتیکالاهایتجارتبرایکهکرده‌اندتوافقنیزهندوامارات.رسیده‌اندکشورهایشان

دلارسهمتاریخیسابقهبهنگاهیبا.می‌کنندنگهداریدلاربهراخودارزیذخایرازدرصد60حدودمرکزیبانک‌هایحاضر،حالدر.باشیمدلارجهانیسلطهپایانشاهدنزدیکآینده
.دارندقراربعدیرتبه‌هایدرتوجهیقابلاختلافباارزهاسایروبودهبرخورداراهمیتیباجایگاهازهموارهارزاینکهدریافتمی‌توانمرکزیبانک‌هایارزیذخایراز

دلار آمریکا
59.6%

یورو
19.6%

ین ژاپن
5.3%

پوند
4.8%

یوآن چین
2.8%

دلار کانادا
2.5%

دلار استرالیا
1.9%

سایر
3.3%

2023ذخایر ارزی بانک های مرکزی جهان در سال 

IMF: منبع
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(2022)سهم ارزهای مختلف از مبادلات تجاری کشورها 

96%

23%

74%

79%

قاره آمریکا

اروپا

آسیا و 
اقیانوسیه

سایر کشورها

دلار

یورو

سایر

Carson Investment Research: منبع

تبدیلبین‌المللیاریبانکددرغالبارزبهخودکارطوربهتقریبا ‌کهاستمعنیاینبهمبادلهوسیلهعنوانبهدلارمحبوبیت.استجهاندرمبادلهابزارمحبوب‌ترینآمریکادلار
.می‌رسدنظربهمحتملغیرتجاری،مبادلاتدرآنتوجهقابلنفوذبهتوجهباابزاراینیکبارهحذفبنابراین.می‌شود
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سهم ارزهای مختلف در پرداخت های سوئیفت

هانجدراصلیاقتصادهایازیکیعنوانبهچیناینکهعلی‌رغم.داشته‌انداختیاردرراجهانسراسردرسوئیفتپرداخت‌هایسهمازدرصد80تا70حدودهموارهیوروودلار
.ندارداختیاردرسوئیفتبین‌المللیپرداخت‌هایازمهمیسهمکشوراینپولواحدمی‌شود،رتبه‌بندی

45
%

33
%

5%
4%

10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

دلار آمریکا یورو پوند ین ژاپن دلار کانادا سایر

Statista: منبع
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دلار در بانکداری بین المللی

تسهیلات شبکه بانکی سپرده های شبکه بانکی
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دلار آمریکا یورو سایر
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دلار آمریکا یورو سایر

Carson Investment Research: منبع

داشتناختیاردربانیزیورو.استبودههمراهنسبیثباتبا2000سالازنسبتاینواستدلارمبنایبربین‌المللیبانکیشبکهسپرده‌هایدرصد60حدودمتوسططوربه
.داده‌انداختصاصخودبهرادرصدی80سهممجموعایوروودلاربانکی،شبکهتسهیلاتسمتدرهمچنین.داردقراردومرتبهدردرصدی20سهم
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G7و BRICSتقابل گروه 

وابستگیکاهشنتیجهدروتجاریتبادلاتدرمحلیارزهایازاستفادههدفباکشورهااین.می‌دهندتشکیلراBRICSگروهکههستندکشوری5آفریقای‌جنوبیوبرزیلهند،روسیه،چین،
تشکیلراجهانجمعیتازدرصد41حدودمذکورکشورهای.می‌شوندمحسوبدلارسلطنتبرایمهمیتهدیدآن‌هااقتصادمقیاسبهتوجهباونموده‌اندگروهاینتشکیلبهاقدامدلار،به

توسطرقماینکهحالیدرمی‌دهند،تشکیلراجهانیداخلیناخالصتولیدازدرصد31.5بهنزدیکاکنونBRICSکشورهای.می‌دهنداختصاصخودبهراجهانیتجارتدرصد16وداده
.استدرصد30.7حدود،(ژاپنوآلمانایتالیا،فرانسه،بریتانیا،کانادا،آمریکا،)G7کشورهای

32,661,126,000,000

26,695,150,000,000

12,931,937,000,000

6,439,205,000,000

5,575,882,000,000

4,393,698,000,000

3,910,719,000,000

3,845,000,000,000

3,839,354,000,000

3,112,229,000,000

2,367,516,000,000

979,648,000,000

چین

آمریکا

هند

ژاپن

آلمان

روسیه

بریتانیا

برزیل

فرانسه

ایتالیا

کانادا

آفریقای جنوبی

لار
د

GDP کشورهای عضو گروهBRICS وG7

IMF: منبع
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(ادامه)G7و BRICSتقابل گروه 

CPI کشورهای عضو گروهBRICS وG7( 2023فوریه-YoY)

9.2%

9.2%

8.7%

7.3%

6.3%

6.0%

5.6%

5.6%

5.3%

3.5%

3.3%

0.7%

بریتانیا

ایتالیا

آلمان

آفریقای جنوبی

فرانسه

آمریکا

هند

برزیل

کانادا

روسیه

ژاپن

چین

حالدرنیزدنجهانی‌شواقتصادیتوسعهچشم‌اندازاست،شدهاساسیدگرگونی‌هایدستخوشژئوپلیتیکیشکاف‌هایافزایشدلیلبهاخیرسال‌هایدرجهانیاقتصادکهآنجاییاز
یکدیگرباG7وBRICSگروهکشورهایمصرف‌کنندهشاخص‌تغییراتزیرنموداردر.استضروریدیگریزمانهرازبیشمختلفشاخص‌هایبهتوجهنیزتغییرزماندر.استتغییر

.استشدهمقایسه

IMF: منبع
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جایگاه دلار در مبادلات روسیه و چین

زیررنمودادرکههمانطور.می‌شودمحسوبتجاریمبادلاتدردلارزداییپرچم‌دارانازیکیاست،کردهدریافتتحریم‌هاازبزرگیلطمه‌هایآناقتصادکهکشوریعنوانبهروسیه
دلارجایگزینور،کشدومیانمبادلاتدرارزپرمعامله‌ترینعنوانبهچینیوانشد،مسکوعلیهغربگستردهتحریم‌هایبهمنجرکهاوکراینبهروسیهحملهازپسسالیکمی‌بینیم،

.استشدهنآجایگزینیواناساسبرمبادلهوداشتهمعناداریکاهشمی‌شد،انجامدلارتوسطمعناداریاختلافباگذشتهسالتاکهپکن-مسکومبادلاتحجم.استشدهآمریکا

Bloomberg: منبع
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بدهی دلاری کشورها 

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

چین اندونزی هند سنگاپور

(نسبت به کل بدهی های دولت)بدهی دلاری کشورهای آسیایی 

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

آرژانتین برزیل شیلی کلمبیا مکزیک

(تنسبت به کل بدهی های دول)بدهی دلاری کشورهای آمریکای لاتین 

کلازدرصد17حدودلاتینآمریکایکشورهایدلاریبدهی‌هایمتوسط،طوربه.داردآسیاییکشورهایباقیاسدربالاتریبسیارنسبتلاتین،آمریکایدولت‌هایدلاریبدهی
عضواصلیکشورهایعنوانبههندوچینکهمی‌رسدبنظرروایناز.استدرصد3آسیاقارهدرمذکورنسبتکهاستحالیدرایندهد؛میتشکیلراقارهایندردولتیبدهی‌های

.باشندداشتهدلاربهوابستگیکاهشبرایآسان‌تریمسیردولت‌هایشان،دلاریبدهیپاییننسبتلحاظبهBRICSگروه

1.7% چین

20.5% اندونزی

1.5% هند

0.3% رسنگاپو 

55% آرژانتین

6.9% برزیل

12.5% شیلی

31% کلمبیا

12.4% مکزیک
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می‌شوند،تحملمایالات‌متحدهاقتصادیتحریم‌هایودلارنوساناتدلیلبهاقتصادهاسایرکهزیان‌هاییوبین‌المللیذخیرهارزعنوانبهدلارجایگاهازایالات‌متحدهاستفاده-

.استکردهترغیبتجاریپرداخت‌هایتسویهبرایخودداخلیارزهایازاستفادهبهاخیرسال‌هایدررابیشتریکشورهای

ازاستفادهقدممخطدراستدیدهآسیبشدتبهتحریم‌هادلیلبهآناقتصادوشدهمواجهغربگستردهتحریم‌هایبااوکراینباجنگدلیلبهکهکشوریعنوانبهروسیه-

دلیلبهروسیهخارجیارزذخایردلارمیلیارد640ازنیمیحداقلوشده‌اندگذاشتهکنارSWIFTازروسیهبانک‌هایازبرخیدارد؛قراربین‌المللیمعاملاتدرجایگزینارزهای

.استشدهمسدودتجاریمحدودیت‌های

واستدادهافزایششدتبهاخیرماه‌هایدرراخودیوانذخایربرزیلمرکزیبانک.استبودهجایگزینتجاریتسویهارزهایایجادطرفدارانسرسخت‌ترینازیکنیزبرزیل-

.استشدهتبدیلبرزیلخارجیذخایردرغالبارزدومینبهدلارازپسوگرفتهپیشییوروازیوانکشور،اینمرکزیبانکگزارشاساسبرمارس،ماهانتهایدر

زیادزینه‌هایههمچنینودلارگذاشتنکناربرایگستردهموانعوجود.گرفتنادیدهنمی‌توانراآنتجاریروابطگستردگیوایالات‌متحدهاقتصادبزرگیدیگرسوییاز-

کهاستاینگردیتوجهقابلنکته.بکشدطولسالده‌هااستممکنتغییریچنین.می‌سازدهمراهکندیبارازداییدلارفرآیندارزها،سایراساسبرتجاریمبادلاتتعویض

استقبالآزادبازاریجریان‌هاازیوانچین،کشورحاکمیتیساختارهایبهتوجهباوبودهوابستهدلاربهعملا ‌زیرانیست،مناسبجهانمرکزیارزبهشدنتبدیلبراینیزیوان

.نمی‌کند

جمع بندی
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(ریالی و دلاری)روند نقدینگی و اجزای آن 

بهنسبتنیزنقدینگیماهه12رشدنرخ.استکردهثبت1401دی‌ماهبهنسبترادرصدی1.1رشدورسیده6,103سطحبهنقدینگی،1401بهمن‌ماهدرمرکزیبانکگزارشآخرینطبق
میلیارد135مرزتاودادهادامهخودنزولیروندبهدلارینقدینگی،1401بهمندرتومانهزار46محدودهتادلاررشدبادیگرسوییاز.استآندرصدی26.3رشدازحاکی1400بهمن
قراردلارمیلیارد126محدودهدرتومانی،هزار51دلارفرضباو(ماهانهدرصدی1.9رشدبا)همت6,457سطحبهاردیبهشتانتهایدرنقدینگیکهمی‌رودانتظار.استیافتهکاهشدلار

.باشدشدهگرفته

236 295 354 461 640 782 1,017 1,253 1,530 1,883
2,472

3,476

4,832

6,103
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(همت)روند نقدینگی و اجزای آن 

پول شبه پول نقدینگی خط رگرسیون
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(میلیارد دلار)روند نقدینگی و اجزای آن 

پول شبه پول نقدینگی خط رگرسیون
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(ریالی و دلاری)روند پایه پولی 

معادل1401بهمن‌ماهبهمنتهیدوازده‌ماههدرپولیپایههمچنین،.استگرفتهقرارهمت809سطحدر1400سالپایانبهنسبتدرصدی33/9رشدبا1401بهمن‌ماهپایاندرپولیپایه
کهاستبودهاریاعتبموسساتوبانک‌هابرداشتاضافهافزایشازناشیعمدتا ‌اخیرماه‌هایدرپولیپایهماهانهرشدافزایشکهاستتوضیحبهلازم.استیافتهافزایشدرصد39/2

2ماهانهرشدفرضبا)همت855مرزبهجاریماهانتهایدرپولیپایهکهداشتانتظارمی‌توان.استنقدینگیرشدآنتبعبهوبانک‌هاتوسطپولخلقنامطلوبوضعیتنشان‌دهنده
.باشدشدهگرفتهقراردلارمیلیارد17محدودهدرتومانی،هزار51دلارگرفتننظردرباورسیده(درصدی

60 69 76 98 118 131 153 180 214 266
353

459

604

809

-200

0

200

400

600

800

1,000

1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 بهمن 
1401

(همت)روند پایه پولی 

پایه پولی خط رگرسیون
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(میلیارد دلار)روند پایه پولی 

پایه پولی به دلار خط رگرسیون



20
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گیرشد نقطه به نقطه پایه پولی و نقدین
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ضریب تکاثر خلق پول خط رگرسیون

هماهانه و سالان/ ضریب تکاثر خلق پول
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.استبودهداراییمختلفکلاس‌هایخریدبرایگردشحالدرمداومصورتبهوماندهباقیسپرده‌ها
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نسبت پول به شبه پول خط رگرسیون
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ارزش بازار بورس به نقدینگی
رشدبهتوجهبا.استگرفتهقرارواحد0.9محدودهدرکاهشیروندبابهمن‌ماهانتهایدرداشت،قرار1.2محدودهدر1401سالابتدایدرکهنقدینگیبهفرابورسوبورسبازارارزشنسبت

.استرسیدهواحد1.5مرزبهجاریسالاردیبهشتانتهایدرمذکورنسبتگذشته،سالبهمن‌ماهازنقدینگیدرصدی2ماهانهرشدفرضباو1402ابتداییماه‌هایدربازارارزش
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ارزش بازار بورس و فرابورس به نقدینگی خط رگرسیون
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(1395بر مبنای سال پایه )تورم نقطه به نقطه مصرف کننده 

درصدهمچنینوپایهسالقراردادنمبنادرتغییرنیزتأخیراینعلت.نمودمنتشررا۱۴۰۲فروردینو۱۴۰۱اسفندتورمبهمربوطداده‌های‌فراوانتأخیرباوتازگیبه‌آمارمرکز
تورمنرخنگرفتنظردرباوگزارش‌دهیساختارتغییربهتوجهبا.استشده‌عنوانتورمشاخصدردرمانبهداشتوآموزشخوراکی،مسکن،جملهازگروه‌هابرخی‌تأثیر‌گذاری

تورمنرخمحاسبه‌ی‌معیارراقبلیسبداگرکهاستذکربهلازم.می‌شودبرآورد%59.3محدودهدر(1395پایهسالمبنایبر)1402فروردیننقطهبهنقطهتورمشده،اعلامماهیانه
.استبی‌سابقهایراندراخیرسال۸۰درکهمی‌رسد%51.8بهسالیانهتورمبگیریم،نظردر

41.6

19.8

46.4 47.6

35.6

54.0
59.3

0

10

20

30

40

50

60

70

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ین
رد

رو
ف

1398 1399 1400 1401 1402

صد
در

شاخص كل خط رگرسیون
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نرخ تورم ماهانه خانوارهای کشور و نرخ دلار
بودههمراهدرصدی7رشدبامذکورزمانیبازهدرنیزدلارنرخ.استرسیده%3.7به1401اسفندماهبهنسبتدرصدیواحد1کاهشبافروردین‌ماهدرقیمت‌هاماهانهتغییرسرعت
انواع،%7بامتفرقهخدماتوکالا،%8.6بانقلوحملگروهنیزآنازپسودادهاختصاصخودبه%15.3باخشکبارومیوهگروهرافروردین‌ماهتورمازسهمبیشترین.است

.کرده‌اندتجربه1402ماهنخستیندرراقیمتافزایشمیزانبیشترین%5.4باسفیدوقرمزگوشت
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1395نرخ تورم ماهانه خانوارهای کشور بر مبنای سال پایه  دلار آزاد خط رگرسیون تورم خط رگرسیون دلار
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