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تابستان 1405



آمــار و اطلاعــات اســتفاده شــده در ایــن گــزارش بــر مبنــای داده‌هــایی اســت کــه در زمــان انتشــار آن )15مهــر 1405( از منابــع 
، اطلاعــات و تحلیل‌هــای ارایه‌شــده در ایــن  معتــبری کــه در متــن یــا زیرنویس‌هــا ذکــر شــده‌اند، قابــل دسترســی بــوده اســت. آمــار
 جنبــه اطلاع‌رســانی داشــته و هیــچ مسؤولیــت یــا تعهــدی را از سوی بانــک خاورمیانــه و ســازمان‌ها و افــراد وابســته بــه 

ً
گــزارش صرفــاً

آن ایجــاد نمی‌کنــد.

یادآوری:

یادداشــت:  در ایــن گــزارش هــر جــا نرخ رشــد متــغیری ارایــه شــده، منظور درصــد تغییر آن متغیر در دوره یا مقطع مورد بحث نســبت به دوره یا مقطع مشــابه در ســال قبل از آن اســت، مگر 
این که خلاف آن ذکر شــده باشــد. برای مثال، منظور از »رشــد درآمدهای نفتی در تابســتان  1405« ،   درصد تغییر این درآمدها در تابســتان  ۱۴۰5 نســبت به تابســتان ۱۴۰4 اـسـت.

* نسخه الکترونیکی این گزارش و شماره‌های قبل از آن در آدرس زیر قابل دسترسی است:
http://middleeastbank.ir/paٌge/EconomicReports

با اسکن کیو-آر کد روبه�رو امکان شرکت در نظرسنجی مربوط به این گزارش فراهم می�شود.                                                                                                               

                                                                                                                                                                                                                                                            https://apiucheck.middleeastbank.ir/short_link/Research2/
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اقتصاد ایران در یک نگاه
تابستان 1405بهار 1405سال 1404زمستان 1404پاییز 1404تابستان 1404بهار 1404 سال 1403شاخص

مشارکت و بیکاری )درصد(
خ مشارکت جمعیت 15 ساله و بیشتر -41/041/240/840/739/740/640/7نر

خ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر -7/67/37/47/87/67/59/1نر
خ بیکاری جوانان 15 تا 24 ساله -20/119/719/021/521/220/323/4نر

خ رشد تولید ناخالص داخلی و زیربخش‌های آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد(* نر
--0/7-3/6-2/40/32/5-3/1تولید ناخالص داخلی

--3/2-6/7-7/00/01/0-2/4صنایع و معادن
--4/60/12/18/91/73/1نفت و گاز
--4/2-3/8-3/9-4/3-4/1-3/6کشاورزی

--2/21/2-3/30/92/14/1خدمات
--1/1-4/1-2/60/12/0-3/0تولید ناخالص داخلی بدون نفت

) --11/9-11/6-13/8-9/1-13/9-3/8تشکیل سرمایه ثابت ناخالص )به قیمت بازار
) نفت )هزار بشکه در روز

-3,2863,2833,2403,2243,1463,2232,534متوسط تولید**
خ تورم متوسط شاخص نسبت به دوره مشابه سال قبل )درصد( نر

35/840/642/048/259/848/375/984/1رشد شاخص بهای مصرف‌کننده )100=1400(
-27/637/144/957/578/255/8106/7رشد شاخص بهای تولیدکننده )100=1400(

) تراز پرداخت‌ها )میلیون دلار
--65,84115,21415,52013,31613,39157,442صادرات نفتی

--49,58010,69913,32312,8409,90746,768صادرات غیرنفتی
--88,56717,26119,25922,07319,27877,871واردات کالا

--26,8548,6529,5854,0834,01926,339تراز حساب کالا
--28,202-7,398-8,811-5,733-6,260-36,308-تراز بازرگانی غیرنفتی

--13,2326,3564,97580026312,393تراز حساب جاری
--19,623-3,221-3,453-4,954-7,996-20,714-تراز حساب سرمایه

--231-345-895-80496545تغییر در ذخایر بین‌المللی
خ برابری دلار آمریکا با ریال ایران )متوسط طی دوره( نر

684,269883,354936,7301,144,2611,547,8041,123,3271,668,9761,958,677بازار آزاد )اسکناس(
507,183691,774697,147710,8581,253,321834,7801,434,2901,547,487مرکز مبادله ارز و طلا***)حواله(

متغیرهای پولی و اعتباری )هزار میلیارد ریال - در انتهای دوره(
--13,59414,44416,12418,25821,95921,959پایه پولی

--11,7027,3159,37812,6456,4496,449بدهی بانک‌ها به بانک مرکزی
--3,066-3,066-619/1-551-1,026-3,690-خالص بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی

--31,88633,59134,55236,34261,41861,418خالص دارایی‌های خارجی بانک مرکزی
--101,660110,588124,087135,345155,812155,812نقدینگی

--26,31726,49630,30333,85439,94839,948حجم پول
--24,52624,58128,15131,62437,13437,134سپرده‌های دیداری

--75,34284,09293,784101,490115,864115,864شبه پول )سپرده‌های غیردیداری(
--7/487/667/707/417/107/10ضریب فزاینده نقدینگی 

وضعیت مالی دولت )هزار میلیارد ریال(
داده‌های این بخش در دسترس نیست

بورس اوراق بهادار تهران )در آخرین روز دوره(
2,710,0882,984,6052,540,1743,898,2353,713,9563,713,9565,125,9767,167,406شاخص کل

2,311,2062,810,5182,574,0623,391,8633,087,6723,087,6724,483,0445,523,865شاخص مالی
2,589,6062,804,5542,354,1953,716,4003,568,3873,568,3874,884,7996,967,524شاخص صنعت

120,583132,174114,313165,792160,815160,815212,982290,322ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(

مأخذ: گزارش‌های مختلف بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، مرکز آمار ایران و بورس اوراق بهادار تهران
* بر اساس بانک مرکزی

** بر اساس گزارش‌های اوپک )منابع ثانویه( 
خ ارز صورت گرفت و تالارهای اول و دوم برچیده شدند.  *** از 1 بهمن 1403 به بعد بازار ارز تجاری جایگزین ارز نیما شد و  از 26 آذر 1404 تالار دوم )حواله و اسکناس( به آن افزوده شد و در نهایت از 15 دی یکسان‌سازی نر
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مقدمه

گــزارش حاضــر همــگام بــا بررســی آخریــن تحــولات اقتصــاد ایــران بــه تفکیــک بخش‌هــای مختلــف، در آغــاز بــه تحلیــل 
مهمتریــن تحــولات اقتصــادی بین‌ا‌لمللــی اخیــر پرداختــه اســت. در بخــش واقعــی، رشــد و تغییــرات تولیــد ناخالــص داخلــی 
در بهــار 1405 بــر اســاس گــزارش‌ مرکــز آمــار ایــران مورد بررســی قــرار گرفتــه  اســت. در ادامــه ایــن بخــش آمــار صــادرات، 
تولیــد و قیمــت نفــت خــام ســنگین ایــران در تابســتان 1405 و تحــولات بــازار مســکن در نیمــه نخســت امســال بررســی 

ــازار کار ایــران در بهــار امســال در بخــش ســوم گــزارش پوشــش داده شــده‌اند. شــده اســت. شــاخص‌های ب

تغییــرات شــاخص‌های قیمــت مصرف‌کننــده بــر اســاس گزارش‌هــای بانــک مــرکزی ایــران و مرکــز آمــار ایــران بــه صورت 
ــر اســاس  ماهانــه، نقطه‌به‌نقطــه و ســالانه در تابســتان 1405 و همچنیــن رونــد تحــولات شــاخص قیمــت تولیدکننــده ب
آمــار بانــک مــرکزی تــا پایــان مــرداد و بــر اســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران تــا بهــار امســال در بخــش چهــارم مورد توجــه قــرار 

گرفتــه اســت.

بخــش پنجــم گــزارش، تحــولات بخــش خارجــی اقتصــاد ایــران را بــر اســاس منابــع بین‌المللــی و اخبــار غیررســمی مورد 
بررســی قــرار داده اســت. در بخــش ششــم گــزارش بــه تحــولات روزانــه قیمــت دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران در تابســتان 

1405 در بــازار آزاد و مرکــز مبادلــه ارز و طلای ایــران پرداختــه شــده اســت.

ــال  ــت امس ــه نخس ــی در نیم ــای بورس ــای بانک‌ه ــاس داده‌ه ــر اس ــی ب ــولات نقدینگ ــل تح ــه تحلی ــزارش ب ــم گ ــش هفت بخ
پرداختــه و مانــده تــسهیلات و ســپرده‌ها در پایــان خــرداد و تــسهیلات اعطــایی سیســتم بانکــی بــه تفکیــک بخش‌هــای 

ــت. ــش داده اس ــال را پوش ــر امس ــان تی ــا پای ــاد ت ــف اقتص مختل

در هشــتمین بخــش گــزارش، عملکــرد مالــی دولــت بــه همــراه درآمدهــای مالیاتــی و فروش اوراق بدهــی دولتــی در نیمــه 
 ، نخســت 1405 مورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. تحــولات متغیرهــای اصلــی بــازار ســرمایه از جملــه بازدهــی، ارزش بــازار
ارزش معــاملات و انــواع تأمیــن مالــی تــا پایــان تابســتان 1405 در بخــش نهــم گــزارش نشــان داده شــده و گــزارش در 
قســمت ســایر تحــولات بــه تحلیــل گــزارش مرکــز آمــار ایــران از درآمــد و هزینــه خانوارهــای شهری و روســتایی ایرانــی در ســال 

ــت. ــه اس 1404 پرداخت
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 تحولات اقتصادی بین‌المللی  1.

خ تورم آمریــکا را می‌تــوان از مهمتریــن آمارهــای اقتصــادی بــه شــمار آورد کــه تأثیــر بســزایی در رونــد بازارهــای  آمــار بــازار نیروی کار و نر
بین‌المللــی دارنــد. دلیــل اصلــی ایــن اثرگــذاری را در مأموریــت دوگانــه بانــک مــرکزی آمریــکا )فــدرال رزرو( بایــد جســت‌وجو کــرد کــه 

عـبـارت اـسـت از اـشـتغال ـحـداکثری و ثـبـات قیمتـهـا.

می‌دهــد  نشــان  آمریــکا  کار  نیروی  بــازار  از  ‌شــده  منتشر آمــار  آخریــن 
 29 تنهــا   )1405 شهریور  بــا  مطابــق   

ً
)تقریبــاً  2026 ســپتامبر  در  کــه 

ــه  ــده ک ــاد ش ــشور ایج ــاورزی آن ک ‌کش ــازار کار غیر ــد در ب ــغل جدی ــزار ش ه
نســبت بــه پیش‌بینــی حــدود 90 هــزار شــغل جدیــد بــرای آن مــاه بسیــار 
خ بیــکاری ایــن کــشور در ســپتامبر ســال  کمتــر اســت. بــر ایــن اســاس نر
رسیــده  درصــد   4/2 بــه  افزایــش  درصــد  واحــد   0/1 بــا  میلادی  جــاری 
خ تورم ســالانه در مــاه اوت 2026 بــه 3/4 درصــد  اســت. از سوی دیگــر نر
ســطوح  می‌شــود.  محســوب  هــدف‌  خ  نر از  بیشــتر  همچنــان  کــه  رسیــد 
 بــه دلیــل افزایــش هزینــه‌ انرژی در ســبد مصرفــی 

ً
ــاً خ تورم عمدت بــالای نر

افزایــش قیمــت نفــت روی داده اســت.  خانوارهــا در پی 
خ بهــره نشــان می‌دهــد  تصمیــم اخیــر فــدرال رزرو در خصــوص افزایــش نر
اولویــت  فعلــی  شــرایط  در  نهــاد  ایــن  بــرای  تورم  شــکاف  کنــترل  کــه 
ایــن  تصمیــم  حــال  ایــن  بــا  اســت.  داشــته  کار  بــازار  بهبــود  از  بیشــتری 

خ بهــره یــا تثبیــت آن در ســطح فعلــی  تــی نر آ نهــاد پولــی در مورد تغییــر 
بــه گزارش‌هــای بعــدی شــاخص قیمــت مصرف‌کننــده و بــازار نیروی کار 
نشــان  رزرو  فــدرال  رییــس  اخیــر  نظــر  اظهــار  داشــت.  خواهــد  بســتگی 
ــه عقیــده  ــرا ب خ بهــره منتفــی نیســت، زی می‌دهــد کــه احتمــال افزایــش نر
بیــکاری همچنــان در  خ  نر افزایــش  رغــم  بــه  آمریــکا  کار  نیروی  بــازار  وی 
خ تورم بــرای مدتــی   مطــلوبی قــرار دارد، حــال آن کــه نر

ً
وضعیــت نســبتاً

کنــار  بــه ثبــت رســانده اســت. در  را  خ هــدف  از نر طولانــی ارقامــی بالاتــر 
تورم،  خ  نر کاهــش  بــه  کــه می‌توانــد  آمریــکا  بهــره  خ  نر افزایــش  احتمــال 
فشــار  شــود،  منجــر  دلاری  دارایی‌هــای  بیشــتر  جذابیــت  و  دلار  تقویــت 
اســتراتژیک  ذخایــر  آزادســازی  بــرای  اروپــا  بــر  آمریــکا  متحــده  ایــالات 
تلاش  انرژی،  هزینــه‌  بیشــتر  افزایــش  از  جلــوگیری  منــظور  بــه  گازوییــل 
بــه  تورم  خ  نر رســاندن  راســتای  در  کــشور  ایــن  دولــت  سوی  از  دیــگری 

هــدف تعییــن شــده اســت.
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آخریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران از حســاب‌های ملــی فصلــی نشــان می‌دهــد کــه تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمــت پایــه )بــه قیمت‌هــای 
ثابــت ســال ۱۴۰۰( در بهــار ۱۴۰۵ بــا احتســاب نفــت 10/1 درصــد و بــدون نفــت 4/6 درصــد نســبت بــه بهــار ســال گذشــته کاهــش 
یافتــه اســت. رشــد تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمــت بــازار )بــه قیمت‌هــای ثابــت ســال 1400( نیــز منفــی 10/8 درصــد گــزارش شــده 
اســت. ایــن ارقــام از آن حکایــت دارنــد کــه انقبــاض اقتصــاد ایــران پــس از زمســتان ۱۴۰۴ نــه‌ تنهــا ادامــه یافتــه، بلکــه بــا افــت شــدید 

فعالـیـت نفـتـی، ـبـه ‌مراـتـب عمیقـتـر ـشـده اـسـت.

مهمتریــن تــحول مؤثــر بــر عملکــرد اقتصــاد در ایــن فصــل، انتقــال بخــش 
ثــار جنــگ چهــل روزه بــه ماه‌هــای فصــل بهــار و محدودیت‌هــای تجــارت  عمــده آ
دریــایی پــس از آن بــوده کــه افــت حمل‌ونقــل و صــادرات نفــت بارزتریــن نتیجــه 
 
ً
آن اســت. بــا ایــن حــال نمی‌تــوان همــه انقبــاض بخش‌هــای غیرنفتــی را صرفــاً
بــه اثــرات مســتقیم جنــگ نســبت داد. ضعــف تقاضــا، نااطمینانــی شــدید، 
محدودیــت تأمیــن مالــی و ناتــرازی‌ انرژی از قبــل نیــز بــر ظرفیــت رشــد اقتصــاد 
فشــار وارد می‌کردنــد و داده‌هــای فصلــی سهــم جداگانــه هــر یــک از ایــن عوامــل 

را انــدازه‌گیری نمی‌کننــد.
در ســمت تولیــد، گروه کشــاورزی پــس از چهــار فصــل رشــد منفــی در ســال 
کــرده و سهمــی  ثبــت  را  بهــار ۱۴۰۵ رشــد مثبــت 2/3 درصــدی  ۱۴۰۴، در 
زیربخــش  اســت.  داشــته  اقتصــاد  کل  رشــد  در  درصــد  واحــد   0/1 معــادل 
کــه  حالــی  در  کــرده،  رشــد  درصــد   2/6 جنگلــداری«  و  شــکار  »کشــاورزی، 
زیربخــش »ماهیــگیری« 1/6 درصــد منقبــض شــده اســت. بــا توجــه بــه سهــم 
انــدک 5/1 درصــدی بخــش کشــاورزی از تولیــد بــه قیمت‌هــای ثابــت، رشــد 
مثبــت ایــن بخــش تــوان جبــران افــت تولیــد ســایر بخش‌هــای اقتصــاد را 
نداشــته اســت. بایــد توجــه داشــت کــه سهــم بخــش کشــاورزی از اقتصــاد بــه 
قیمت‌هــای جــاری در بهــار 1405 معــادل 6/4 درصــد بــوده اســت. بــا ایــن 
حــال محدودیت‌هــای آب و تولیــد کشــاورزی هــنوز در ایــران برقــرار بــوده و 
اســتمرار رشــد بخــش کشــاورزی در گروی وضعیــت آب‌و‌هــوایی خواهــد بــود.
در بهــار 1405، بیشــترین فشــار بــر رشــد اقتصــادی از سوی گروه صنایــع و 
معــادن وارد شــده اســت. ارزش افزوده ایــن گروه در ایــن فصــل معــادل 14/7 
درصــد بــه قیمت‌هــای ثابــت کاهــش یافتــه تــا سهــم آن در رشــد اقتصــادی بــه 
 ، منفــی 8/4 واحــد درصــد برســد. باید توجه داشــت که در طبقه‌بنــدی مرکز آمار
اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی جزو گروه صنایــع و معــادن محســوب می‌شــود. 
تنهــایی بــه‌  و  شــده  منقبــض  درصــد   26/4 فصــل  ایــن  در  زیربخــش   ایــن 
 منفــی 6/7 واحــد درصــد از رشــد اقتصــادی کل را توضیــح می‌دهــد. بــه عبــارت 
دیگــر حــدود دو ســوم انقبــاض اقتصــاد در ایــن فصــل ناشــی از افــت زیربخــش 
اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی بــوده اســت. ســایر زیربخش‌هــای گروه صنایــع و 
معــادن )بــدون زیربخــش اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی( نیــز در مجــموع 5/2 
درصــد در بهــار 1405 منقبــض شــده و مشــارکت منفــی 1/6 واحــد درصــدی 

در رشــد اقتصــادی داشــته‌اند.
انقبــاض زیربخــش اســتخراج نفــت و گاز بــا محدودیــت صــادرات و انباشــت 
داده‌هــای  اســاس  بــر  دارد.  هم‌خوانــی  شــناورها  روی  و  مخــازن  در  نفــت 
1 ، متوســط صــادرات نفــت خــام و  رهــگیری ورتکســا و بنــا بــر گــزارش رویــترز
میعانــات گازی ایــران در مــاه مــه 2026 حــدود ۲۰۹ هــزار بشــکه در روز بــوده 
اســت. ایــن رقــم در آوریــل ایــن ســال حــدود 1/3 میــلیون و در مــارس ایــن 
ســال نزدیــک بــه 1/9 میــلیون بشــکه در روز بــرآورد شــده بــود. بنابرایــن جنــگ 

آمریــکا و اســراییل علیــه ایــران و محدودیــت صــادرات نفتــی در ایــن دوره بــه 
وضوح اثــر خــود را بــر رشــد ارزش‌افزوده ایــن گروه نمایــان کــرده اســت. البتــه 
بایــد توجــه داشــت کــه برآوردهــای رهــگیری بــه دلیــل خاموشــی ســامانه‌های 
شناســایی کشــتی‌ها و تفــاوت زمــان بــارگیری بــا تحویــل عــدم ‌قطعیــت دارنــد، 

اگرچــه بهتریــن آمــار در دســترس محســوب می‌شــوند.
در زیربخش‌هــای غیرنفتــی، صنعــت رشــد منفــی 2/5 درصــدی را تجربــه کــرده 
باشــد.  اقتصــادی داشــته  رشــد  کل  از  واحــد درصــدی  تــا سهــم منفــی 0/5 
همچنیــن ســایر معــادن بــا رشــد منفــی 1/9 درصــدی و ســاختمان بــا انقبــاض 
6/4 درصــدی مواجــه شــده‌اند. توزیــع گاز طبیعــی بــا افــت 21/3 درصــدی و 
سهــم منفــی 0/8 واحــد درصــدی از کل رشــد اقتصــادی، یکــی از کانون‌هــای 
اصلــی ضعــف رشــد غیرنفتــی بــوده اســت. ارزش افزوده زیربخــش تأمیــن آب 
ــی  ــت. همزمان ــه اس ــش یافت ــت کاه ــای ثاب ــه قیمت‌ه ــد ب ــز 5/4 درص و برق نی
افــت تولیــد صنعتــی، ســاختمان و خدمــات زیرســاختی نشــان می‌دهــد کــه 
محدودیــت فعالیــت اقتصــادی بــه نفــت منحصــر نبــوده اســت. اخــتلال در 
می‌توانــد  بنگاه‌هــا  نااطمینانــی  همــراه  بــه  کالا  جابه‌جــایی  و  تأمیــن  زنجیــره 

بخشــی از ایــن همزمانــی را توضیــح دهــد.
گروه خدمــات کــه در ســه فصــل نخســت ســال ۱۴۰۴ رشــد مثبــت یــا نزدیــک 
بــه صفــر داشــت، در زمســتان 1404 بــا انقباض 2/6 درصــدی و در بهار ۱۴۰۵ 
بــا انقبــاض 4/8 درصــدی روبــه‌رو شــده تــا سهــم منفــی 1/9 واحــد درصــدی در 
رشــد اقتصــادی بهــار امســال داشــته باشــد. در ایــن گروه، شــدیدترین انقباض 
در زیربخــش »حمل‌ونقــل، انبــارداری و ارتباطــات« )انقبــاض 17/0 درصــدی و 
سهــم از رشــد منفــی 1/3 واحــد درصــدی( دیــده می‌شــود. زیربخــش »عمــده‌ و 
خرده‌فروشــی، هتــل و رســتوران« نیــز 3/9 درصــد منقبــض شــده اســت. به نظر 
 ، می‌رســد کــه محدودیــت تــردد دریــایی، اخــتلال در جا‌به‌جــایی کالا و مســافر
افزایــش نااطمینانــی و البتــه افــت شــدید قــدرت خریــد، فعالیت‌هــای وابســته 
بــه حمل‌و‌نقــل و تجــارت را تحــت فشــار قــرار داده‌انــد. شــایان ذکــر اســت کــه 
 محــدود بــه بنــگاه نبــوده و رفتــار احتیاطــی خانوارهــا 

ً
افزایــش نااطمینانــی صرفــاً

ج نیــز می‌توانــد بخشــی از افــت ایــن فعالیت‌هــا را توضیــح دهــد. در مخــار
 2/0 مثبــت  رشــد  مالــی«  »واســطه‌گری‌های  زیربخــش  مقابــل،  نقطــه  در 
مثبــت  رشــد  شــخصی«  و  اجتماعــی  عمومــی،  خدمــات  »ســایر  و  درصــدی 
13/1 درصــدی داشــته‌اند، اگرچــه وزن آنهــا بــه انــدازه‌ای نبــوده کــه اثــر افــت 
ــه و خدمــات  حمل‌ونقــل و تجــارت را خنثــی کنــد. زیربخــش »مســتغلات، کرای
« رشــد منفــی 0/5 درصــدی و زیربخــش »امور عمومــی، آموزش،  کســب‌وکار
خ  بهداشــت و مــددکاری« رشــد منفــی 3/1 درصــدی را تجربــه کــرده اســت. نر
رشــد ارزش افزوده گروه‌هــا و مشــارکت آنهــا در رشــد اقتصــادی بهــار ۱۴۰۵ 
ــر پایــه داده‌هــای مرکــز آمــار بــه قیمت‌هــای ثابــت ســال 1400 در جــدول ۱  ب

نمایــش داده شــده اســت.

1. Reuters, “Iranian oil exports fall to lowest level in six years, data shows”, June 2026 ,4
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در ســمت تقاضــا، تضعیــف همزمــان اجــزای اصلــی مخــارج در بهــار ۱۴۰۵ 
مشــهود اســت. مصــرف نهــایی خصوصــی 4/0 درصــد و مصــرف نهــایی 
دولــت 1/7 درصــد بــه قیمت‌هــای ثابــت کاهــش یافته‌انــد و بــه ترتیــب 
منفــی 1/7 و منفــی 0/2 واحــد درصــد در رشــد هزینــه ناخالــص داخلــی بــه 
قیمــت بــازار مشــارکت داشــته‌اند. افــت مصــرف خصوصــی را می‌تــوان در 
چارچــوب فشــار بــر قــدرت خریــد، احتیــاط خانوارهــا در شــرایط نااطمینانی و 

محدودیــت دسترســی بــه کالا‌هــا و خدمــات تحلیــل کــرد. 
تشــکیل ســرمایه ثابت ناخالص پس از انقباض 1/9 درصدی در زمســتان 
۱۴۰۴، در بهــار ۱۴۰۵ انقبــاض شــدیدتر 8/4 درصــدی را تجربــه کــرد. افــت 
ســرمایه‌گذاری در ماشین‌آلات معادل 9/7 درصد و در ســاختمان معادل 
6/4 درصــد ثبــت شــده اســت. ســهم تشــکیل ســرمایه ثابــت ناخالــص از 
رشــد بــه قیمــت بــازار معــادل منفــی 1/4 واحــد درصــد بــوده اســت. کاهــش 
نااطمینانــی  و  واردات  افــت  کنــار  در  ماشیــن‌آلات،  در  ســرمایه‌گذاری 

بنگاه‌هــا، از تحدیــد ظرفیــت تولیــد در فصل‌هــای آتــی حکایــت دارد.
شــدیدترین تغییــر در اجــزای تقاضــا بــه صــادرات کالاهــا و خدمــات مربــوط 
اســت کــه در بهــار ۱۴۰۵ معــادل 35/7 درصــد بــه قیمت‌هــای ثابــت کاهــش 
یافتــه و مشــارکت ثبت‌شــده آن در رشــد بــه قیمــت بــازار برابــر منفــی 9/3 
واحــد درصــد بــوده اســت. واردات کالاهــا و خدمــات نیــز 14/8 درصــد افــت 
کــرده اســت. بــه نظــر می‌رســد کــه مهمتریــن عامــل در ایــن افــت مربــوط بــه 

محاصــره دریــایی آمریــکا علیــه ایــران اســت.
ــدی هزینــه ناخالــص داخلــی  ــی 10/8 درص ــد منف ــولات، رش برآینــد ایــن تح
بــا رشــد منفــی  کــه فاصلــه 0/7 واحــد درصــدی  بــازار اســت  بــه قیمــت 
10/1 درصــدی تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمــت پایــه دارد - بــا توجــه بــه 
عامــل خالــص مالیــات بــر محــصول. تــداوم شــرایط فعلــی صــادرات نفــت، 
حمل‌ونقــل و تجــارت می‌توانــد بــه مزمــن شــدن رکــود در فصل‌هــای آتــی 

اقتصــاد ایــران منجــر شــود. 

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و اجزای آن به قیمت‌های ثابت سال ۱۴۰۰ و سهم از رشد در بهار ۱۴۰۵ )درصد-واحد درصد(جدول  .1 
1404  1405 

سهم از رشد بهار ۱۴۰۵بهارزمستانپاییزتابستانبهار

2/62/30/1-2/9-3/2-2/7-گروه کشاورزی

8/4-14/7-1/9-0/30/93/6-گروه صنایع و معادن با نفت

6/7-26/4-2/2-0/82/86/1استخراج نفت و گاز طبیعی

1/6-5/2-1/7-0/71/8-1/2-گروه صنایع و معادن بدون نفت

1/9-4/8-2/6-0/31/12/5گروه خدمات

3/4-4/6-2/2-0/21/7-0/5-تولید ناخالص داخلی بدون نفت به قیمت پایه

10/1-10/1-2/2-0/20/52/7-تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه

خ رشد اقتصادی سه ‌ماهه اول سال ۱۴۰۵ مأخذ: مرکز آمار ایران، گزارش نر

نرخ رشد هزینه ناخالص داخلی به تفکیک اجزای آن به قیمت‌های ثابت سال ۱۴۰۰ )درصد(جدول  .2 
1404 1405

بهارزمستانپاییزتابستانبهار

4/0-4/8-1/42/1-1/1-هزینه مصرف نهایی خصوصی

1/7-1/41/41/41/4هزینه مصرف نهایی دولت

8/4-1/9-2/1-4/5-2/1-تشکیل سرمایه ثابت ناخالص

9/7-7/7-4/7-6/7-3/5-ماشین‌آلات

6/4-1/72/83/5-0/4ساختمان

خالص صادرات کالاها و خدمات

35/7-3/6-8/84/06/3-صادرات کالاها و خدمات

14/8-35/0-15/1-16/7-23/3-واردات کالاها و خدمات

10/8-2/6-0/50/12/8-هزینه ناخالص داخلی به قیمت بازار

خ رشد اقتصادی سه‌ ماهه اول سال ۱۴۰۵ مأخذ: مرکز آمار ایران، گزارش نر
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	.21- نفت
منتشــر  ایــران  نفــت  صــادرات  دربــاره  رســمی  اطلاعــات  اخیــر،  ســال‌های  در 
 از منابــع بین‌المللــی و برآوردهــای مؤسســات 

ً
نشــده و داده‌هــای موجــود عمدتــاً

مســتقل رهــگیری نفتکش‌هــا بــه ‌دســت می‌آینــد. بــرخلاف تحریم‌هــای مالــی و 
ــایه و  ــه س ــوم ب ــاوگان موس ــتفاده از ن ــا اس ــران ب ــه ای ــته ک ــال‌های گذش ــی س نفت
روش‌هــایی ماننــد انتقــال کشــتی بــه کشــتی توانســته بــود تــا حــدی آثــار آنهــا را 
خنثــی کنــد، محدودیــت فیزیکــی تــردد نفتکش‌هــا در تابســتان ۱۴۰۵ امــکان 
همــان‌  داد.  کاهــش  ملاحظــه‌ای  قابــل  شــکل  بــه  را  محدودیت‌هــا  زدن  دور 
کــه در نمــودار 1 مشــاهده می‌شــود، صــادرات نفــت خــام و میعانــات  گونــه 
گازی ایــران در ماه‌هــای منتهــی بــه تابســتان ۱۴۰۵ تحــت تأثیــر تحــولات نظامــی 
منطقــه و محدودیت‌هــای ایجادشــده در مسیرهــای دریــایی بــا افــت شــدیدی 
همــراه بــوده اســت. بــر اســاس داده‌هــای مؤسســات رهــگیری نفتکش‌هــا کــه 
2 منتشــر شــده ، صــادرات نفــت ایــران کــه در مــاه مــارس ۲۰۲۶  توســط رویــترز

و  جنــگ  آغــاز  از  پــس  داشــت،  قــرار  روز  در  بشــکه  میــلیون   ۲ محــدوده  در 
تشــدید محدودیت‌هــای دریــایی بــه ‌شــدت کاهــش یافــت. بــا کاهــش موقــت 
محدودیت‌هــای تــردد نفتکش‌هــا در مــاه ژوئــن، صــادرات نفــت ایــران بــا 174 
درصــد افزایــش نســبت بــه مــاه قبــل از آن بــه حــدود 7۴۰ هــزار بشــکه در روز 
رسیــد.  بــا ایــن حــال ایــن بهبــود موقتــی بــود و بــا تشــدید مجــدد محدودیت‌های 
ــد.  ــی ش ــر نزول ــار دیگ ــادرات ب ــد ص ــه، رون ــاه ژویی ــه م ــز از میان ــه هرم ــردد از تنگ ت
3و  ورتکســا4  نشــان می‌دهنــد کــه بــارگیری نفت خــام و میعانات  برآوردهــای کپلــر
گازی ایــران از حــدود 89۰ هــزار بشــکه در روز در مــاه ژوییــه بــه تنهــا حــدود 270 
هــزار بشــکه در روز در مــاه اوت کاهــش یافتــه اســت. رویــترز گــزارش کــرده اســت 
کــه از میانــه مــاه ژوییــه 2026، محدودیــت دریــایی اعمال‌شــده بــر صــادرات 
ایــران عــملاً امــکان خروج بخــش عمــده نفــت خــام کــشور از مسیــر تنگــه هرمز را 

بــرای چندیــن هفتــه مختــل کــرده اســت.
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 صادرات نفت خام و میعانات گازی ایراننمودار 1. 

، ورتکسا و رویترز مأخذ: کپلر
یادداشت: داده‌های مربوط به مأخذ ذکرشده بر اساس ماه‌های تقویم میلادی بوده که در اینجا به طور تقریبی با ماه‌های تقویم ایرانی جایگزین شده است.
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بــه طور کلــی تحــولات ایــن دوره تفــاوت مهمــی بــا ماه‌های ابتــدایی جنگ 
کــرده اســت. در پایــان ســال ۱۴۰۴ و ابتــدای ســال ۱۴۰۵، محدودشــدن 
عــبور  امــکان  کنــار  در  فــارس  خلیــج  تولیدکننــدگان  ســایر  صــادرات 
بخشــی از نفتکش‌هــای ایرانــی، بــه طور موقــت موقعیــت نســبی ایــران 
را در بــازار نفــت بهبــود داده بــود، اگرچــه در تابســتان ایــن شــرایط عــملاً 
معکــوس شــد. در ایــن دوره محاصــره دریــایی بــه طور مســتقیم امــکان 
خروج نفــت ایــران را محــدود کــرد، در حالــی کــه ســایر تولیدکننــدگان 
منطقــه بــه تدریــج بــا اســتفاده از مسیرهــای جایگزیــن، انتقــال کشــتی 
بــه کشــتی و ســازوکارهای جدیــد حمل‌ونقــل توانســتند بخــش قابــل 
5  نشــان می‌دهنــد  توجهــی از صــادرات خــود را احیــا کننــد. داده‌هــای کپلــر
کــه در روزهــای پایانــی ســپتامبر صــادرات نفــت منطقــه خاورمیانــه حتــی 

در برخــی روزهــا از ســطوح پیــش از جنــگ نیــز فراتــر رفــت، در حالــی کــه 
صــادرات جدیــد نفــت ایــران همچنــان بــا محدودیــت شــدید مواجــه بود.
یکــی دیگــر از پیامدهــای ایــن وضعیــت، کاهــش تدریجــی ذخایــر نفــت 
ج از محــدوده محاصــره بــوده اســت. بــر اســاس داده‌هــای  ایــران در خــار
کپلــر کــه توســط رویــترز منتشــر شــده6 ، حجــم نفــت ایــران در ذخایــر 
ج از محــدوده محدودیــت دریــایی از حــدود ۱۰۵ میــلیون  شــناور خــار
ــدود  ــه ح ــه ب ــا در ۱۳ ژویی ــدد محدودیت‌ه ــراری مج ــش از برق ــکه پی بش
ــرآورد  ــر ب ۸۰ میــلیون بشــکه در مــاه اوت کاهــش یافــت. همچنیــن کپل
کــرده اســت کــه حــدود ۴۰ میــلیون بشــکه نفــت ایــران در نفتکش‌هــای 
مســتقر در آب‌هــای مــالزی و شرق ســنگاپور قــرار داشــته کــه بخــش 

ــت. ــه اس ــص یافت ــداران تخصی ــه خری ــر ب ــده آن پیش‌ت عم

2. Reuters, ”Blockade succeeds where sanctions failed as Iran oil exports stall”, September 1,2026
3. کپلــر )Kpler( یــک شــرکت بین‌المللــی ارایه‌دهنــده داده و اطلاعــات تحلیلــی تجــارت جهانــی و حمل‌ونقــل دریــایی اســت کــه بــا اســتفاده از داده‌هــای رهــگیری کشــتی‌ها، سیگنال‌های ســامانه شناســایی 

، جریــان تجــارت جهانــی کالاهــا، بــه‌ ویــژه نفــت، فرآورده‌هــای نفتــی و گاز را بــرآورد و رصــد می‌کنــد. خــودکار کشــتی‌ها )AIS(، اطلاعــات بنــادر و محموله‌هــا و ســایر داده‌هــای بــازار
 4. ورتکســا  )Vortexa Ltd(شــرکت تحلیــل داده‌هــای انرژی و حمل‌ونقــل دریــایی اســت کــه بــا اســتفاده از داده‌هــای رهــگیری نفتکش‌هــا، اطلاعــات محموله‌هــا، داده‌هــای ماهــواره‌ای و روش‌هــای 

ــد. ــد می‌کن ــرآورد و رص ــایی را ب ــل دری ــازار حمل‌ونق ــت ب ــن وضعی ــای انرژی و همچنی ــت، گاز و فرآورده‌ه ــی نف ــان جهان ــی، جری تحلیل
5. Reuters, “Middle East oil exports top pre-war levels in September, but tanker attacks increase”, October, 2026.
6. Reuters, “ Iranian oil offers to Chinese buyers fall as US blockade bites, sources say”, August 21,2026 .
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کاهــش عرضــه نفــت ایــران در بــازار چیــن در عیــن حــال موجــب تغییــر 
قابــل توجــه شــرایط قیمت‌گــذاری برخــی محموله‌هــا شــد. نفــت ایــران 
کــه در ســال‌های گذشــته معمــولاً بــا تخفیــف در اختیــار پالایشــگاه‌های 
مســتقل چیــن قــرار می‌گرفــت، بــا محدودشــدن عرضــه از مــاه اوت بــه 
ــی  ــای آت ــر از قرارداده ــدود ۲ دلار بالات ــوارد ح ــی م ــی در برخ ــو، حت ــن س ای
برنــت پیشــنهاد شــد. بنابرایــن بــرخلاف دوره‌هــای معــمول تحریــم کــه 
ایــران بــرای حفــظ ســهم بــازار ناچــار بــه افزایــش تخفیــف بــود، کمبــود 
فیزیکــی محمولــه در ایــن مقطــع موجــب کاهــش تخفیــف و حتــی ایجــاد 
حاشیــه مثبــت بــرای برخــی محموله‌هــای در دســترس شــده اســت. بــا 
ایــن حــال، بــا توجــه بــه افــت بسیــار شــدید حجــم صــادرات، افزایــش 
افــت  از  کاهــش درآمــد حاصــل  انــدک هــر بشــکه نمی‌توانــد  قیمــت 

مقــدار فروش را جبــران کنــد.
 از اوایــل دور جدیــد 

ً
انتشــار رســمی آمــار تولیــد نفــت کــشور تقریبــاً

تحریم‌هــا در ســال ۱۳۹۷ مختــل شــده و بهتریــن آمــار در دســترس 
کــه  اســت  اوپــک  ماهانــه  گزارش‌هــای  بــه  مربــوط  زمینــه  ایــن  در 
اطلاعــات تولیــد را از منابــع ثانویــه دریافــت می‌کنــد. بــر اســاس آخریــن 
در  کــه  ایــران  خــام  نفــت  تولیــد  متوســط  منتشرشــده،  گزارش‌هــای 
ماه‌هــای ژوئــن و ژوییــه ۲۰۲۶ حــدود ۲/۵ میــلیون بشــکه در روز بــود، 

، بــه حــدود   ۳۹۹ هــزار بشــکه‌ای در روز
ً
در مــاه اوت بــا کاهــش حــدوداً

۲/1 میــلیون بشــکه در روز رسیــد. بــه ایــن ترتیــب تولیــد نفــت کــشور 
در مــاه اوت نســبت بــه مــاه قبــل از آن حــدود 16/1 درصد و در مقایســه 
ــا مــاه مشــابه ســال ۲۰۲۵ حــدود 34/9 درصــد کاهــش یافتــه اســت. ب

 بــه محدودیــت ظرفیــت 
ً
افــت تولیــد در ایــن مقطــع را نمی‌تــوان صرفــاً

تولیــد یــا فرســودگی تجهیــزات نســبت داد. کاهــش شــدید امــکان 
مخــازن  و  نفتکش‌هــا  در  انباشته‌شــده  نفــت  افزایــش  و  صــادرات 
افزایــش  را  بــه تدریــج ضرورت تعدیــل تولیــد در بالادســت  داخلــی، 
تابســتان  در  ایجادشــده  محدودیــت   ، دیگــر بیــان  بــه  اســت.  داده 
انتقــال  و  مبادلــه  هزینــه  تنهــا  گذشــته،  تحریم‌هــای  بــرخلاف   ۱۴۰۵
نفــت را افزایــش نــداده، بلکــه از طریــق محــدود کــردن فیزیکــی خروج 
گذاشــته اســت.  اثــر  نفــت  تولیــد  بــر ســطح   

ً
محموله‌هــا، مســتقیماً

اوت  در  ایــران  نفــت  تولیــد  بشــکه‌ای  میــلیون   1/1 حــدود  کاهــش 
2026 نســبت بــه اوت 2025 را می‌تــوان نشــانه‌ای از انتقــال محدودیــت 

صادراــتی ــبه بــخش تولــید دانــست.
نمــودار 2 متوســط تولیــد روزانــه نفــت خــام و متوســط قیمــت نفــت 
تــا مــرداد ســال 1405 نشــان   1400 ابتــدای ســال  از  را  ایــران  ســنگین 

می‌دهــد.

تحولات قیمت نفت در تابســتان ۱۴۰۵ نیز تحت تأثیر نوســان شــدید 
ریســک‌های ژئوپلیتیکــی قــرار داشــت. بــر اســاس گزارش‌هــای اوپــک، 
متوســط قیمــت نفــت خــام ســنگین ایــران کــه در مــاه ژوئــن ۲۰۲۶ بــه 
حــدود ۹۰/8 دلار در هــر بشــکه رسیــده بــود، در مــاه ژوییــه بــا کاهــش 
قابــل توجــه بــه ۸۲/1 دلار و در مــاه اوت بــه ۸۱/3 دلار در هــر بشــکه 
رسیــد. بــا وجــود ایــن کاهــش نســبت بــه مــاه ژوئــن، قیمــت نفــت 
 ســنگین ایــران در ماه‌هــای ژوییــه و اوت بــه ترتیــب حــدود ۱۵/۹ درصــد

و ۱۷/۴ درصد بیشــتر از ماه‌های مشــابه ســال ۲۰۲۵ بود.
 تحــت تأثیــر کاهــش 

ً
کاهــش قیمــت نفــت در ابتــدای تابســتان عمدتــاً

ــان صــادرات نفــت  موقــت تنش‌هــای منطقــه‌ای و بهبــود نســبی جری

میانــه  از  حــال،  ایــن  بــا  گرفــت.  صورت  ژوئــن  مــاه  توافــق  از  پــس 
بــا تشــدید مجــدد محدودیت‌هــای دریــایی،  مــاه ژوییــه و همزمــان 
نگرانی‌هــای مربــوط بــه عرضــه بــار دیگــر بــر بــازار نفــت ســایه افکندنــد. 
ایــن شــرایط در مــاه ســپتامبر نیــز ادامــه یافتنــد و در پایــان ایــن مــاه، 
تــی نوامبــر نفــت برنــت در ســطح ۱۰۳/۵ دلار در هــر بشــکه  قــرارداد آ
تسویــه شــد، در حالــی کــه قــرارداد فعال‌تــر دســامبر در محــدوده ۹۸/0 
دلار قــرار داشــت.7 افزایــش هزینــه حمل‌ونقــل و بیمــه نفتکش‌هــا و 
ــز موجــب  ــاره عــبور کشــتی‌ها از تنگــه هرمــز نی ــی درب ــداوم نااطمینان ت
منطقــه،  کشورهــای  برخــی  صــادرات  مجــدد  بهبــود  وجــود  بــا  شــد 

 بــالایی باقــی بمانــد.
ً
قیمــت نفــت همچنــان در ســطوح نســبتاً

 متوسط تولید روزانه نفت خام و متوسط قیمت نفت سنگین ایراننمودار 2. 

مأخذ: گزارش‌های ماهانه اوپک از بازار نفت، آمار تولید بر اساس منابع ثانویه
یادداشت: داده‌های موجود در گزارش اوپک بر اساس ماه‌های میلادی بوده که در اینجا به طور تقریبی با ماه‌های شمسی جایگزین شده است.
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7. Reuters, “Oil prices rise by about 1$/bbl on stalled US-Iran talks and tight fuel markets”, September 3 , 2026
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از تشــدید ضعــف فعالیــت  آمــار  آمــار حســاب‌های ملــی مرکــز  آخریــن 
در ایــن بخــش از اقتصــاد حکایــت دارد. بــر ایــن اســاس، ارزش افزوده 
واقعــی بخــش ســاختمان در بهــار 1405 نســبت بــه فصــل مشــابه ســال 
قبــل 6/4 درصــد کاهــش یافتــه، در حالــی کــه رشــد ایــن بخــش در بهــار 
1404 معــادل مثبــت 0/4 درصــد و در مجــموع ســال 1404 حــدود مثبــت 
1/4 درصــد بــوده اســت. بنابرایــن بخــش ســاختمان کــه در ســال 1404 
ــال 1405 وارد دوره‌ای  ــدای س ــود، در ابت ــرده ب ــه ک ــدودی را تجرب ــد مح رش
بلندمــدت ســهم بخــش  کاهــش  اســت. همزمانــی  انقبــاض شــده  از 
بــا رشــد منفــی ارزش افزوده  ســاختمان از محــصول ناخالــص داخلــی 
واقعــی ایــن بخــش در بهــار 1405 نشــان می‌دهــد کــه رکــود فعالیت‌هــای 
 ناشــی از نوســانات کوتاه‌مــدت ماننــد 

ً
ســاختمانی در ســال جــاری صرفــاً

تحــولات جنــگ نبــوده و نشــانه‌هایی از تــداوم ضعــف ســرمایه‌گذاری و 
تولیــد در ایــن بخــش را منعکــس می‌کنــد.

افزایــش  از عوامــل مهــم در تضعیــف فعالیت‌هــای ســاختمانی،  یکــی 
شــدید هزینــه ســاخت بــوده اســت. آخریــن اطلاعــات منتشرشــده مرکــز 
مســکونی  ســاختمان‌های  نهاده‌هــای  قیمــت  شــاخص  از  ایــران  آمــار 
 ، شــهر تهــران مربــوط بــه فصــل بهــار ۱۴۰۵ اســت. بــر اســاس ایــن آمــار
شــاخص قیمــت نهاده‌هــای ســاختمانی بــر مبنــای ســال پایــه 1402، در 
ایــن فصــل بــه 336/4 رسیــده کــه نســبت بــه زمســتان ۱۴۰۴ معــادل 20/7 
درصــد و نســبت بــه فصــل مشــابه ســال قبــل 106/8 درصــد افزایــش 
داشــته اســت. بــه ایــن ترتیــب، ســطح قیمــت نهاده‌هــای مورد اســتفاده 

در ساخت‌وســاز طــی یــک ســال بیــش از دو برابــر شــده اســت. همچنیــن 
ــاخص در  ــط ش ــر متوس ــی تغیی ــاختمانی، یعن ــای س ــالانه نهاده‌ه تورم س
چهــار فصــل منتهــی بــه بهــار ۱۴۰۵ نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل از 
ــا رقــم 61/8 درصــدی فصــل  ــه 80/0 درصــد رسیــده کــه در مقایســه ب آن ب
قبــل، 18/2 واحــد درصــد افزایــش نشــان می‌دهــد. در میــان گروه‌هــای 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه مربــوط بــه گروه »چــوب« بــا  اجــرایی، بیشــترین نر
بــا 28/3  »کرایــه ماشیــن‌آلات«  بــه  آن مربــوط  کمتریــن  208/9 درصــد و 

درـصـد ـبـوده اـسـت.
بــا وجــود جهــش قابــل‌ توجــه قیمــت نهاده‌هــای ســاختمانی در بهــار 
۱۴۰۵، شــواهد بــازار از کاهــش نســبی التهــاب قیمــت برخــی مصالــح در 
ــاد 8 و  ــای اقتص ــه دنی ــزارش روزنام ــه گ ــد. ب ــت دارن ــتان حکای ــه تابس میان
بــر اســاس بررســی‌های میدانــی ایــن روزنامــه از بــازار مصالــح ســاختمانی، 
 تولیــد داخــل در مــرداد نســبت بــه 

ً
رشــد ماهانــه قیمــت مصالــح عمدتــاً

 متوقــف شــده و قیمــت برخــی نهاده‌هــای پرمصــرف، از جملــه 
ً
تیــر تقریبــاً

آهــن‌آلات و سیمــان، نســبت بــه میانــه بهــار حــدود 5/0 تــا 10/0 درصــد 
کاهــش یافتــه اســت. بــا ایــن حــال، ایــن کاهــش محــدود قیمــت بــه 
معنــای کاهــش محســوس هزینــه ســاخت نبــوده، بــه ‌گونــه‌ای کــه هزینــه 
ســاخت هــر متــر مربــع ســاختمان متعــارف در تهــران، بســته بــه کیفیــت 
ســاخت و مصالــح مورد اســتفاده، در محــدوده ۴۰ تــا ۷۰ میــلیون تومــان 
ــابه  ــدت مش ــش از م ــد بی ــا ۹۰ درص ــدود ۸۰ ت ــان ح ــده و همچن ــرآورد ش ب

ســال قبــل محســوب می‌شــود.

همــان‌ گونــه کــه در نمودار 3 مشــاهده می‌شــود، ســهم ارزش افزوده 
قیمت‌هــای  بــه  داخلــی  ناخالــص  محــصول  از  ســاختمان  بخــش 
اســت.  داشــته  قابل‌توجهــی  کاهــش  اخیــر  ســال‌های  طــی  جــاری 
متوســط ایــن نســبت از بهــار 1390 تــا زمســتان 1398 معــادل 5/41 
درصــد بــوده، در حالــی کــه متوســط آن در فاصلــه بهــار 1399 تــا بهــار 
1405 بــه 3/57 درصــد کاهــش یافتــه اســت. بــه ایــن ترتیــب، ســهم 

بخــش ســاختمان از محــصول ناخالــص داخلــی در دوره اخیــر بــه طور 
متوســط حــدود 1/85 واحــد درصــد کمتــر از دوره پیــش از ســال 1399 
 پایــدار می‌توانــد بیانگــر تضعیــف 

ً
بــوده اســت. ایــن کاهــش نســبتاً

جایــگاه نســبی فعالیت‌هــای ســاختمانی در اقتصــاد کــشور باشــد، 
یــا دو فصــل   بــه نوســانات یــک 

ً
کــه ایــن تــحول صرفــاً آن  بــه‌ ویــژه 

محــدود نبــوده و در طول ســال‌های اخیــر دوام داشــته اســت.

سهم ارزش افزوده بخش ساختمان از محصول ناخالص داخلی به قیمت‌های جارینمودار 3. 

مأخذ: مرکز آمار ایران
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بتــوان نشــانه کاهــش  کــه  آن  از  را بیــش  بنابرایــن تحــولات تابســتان 
هزینــه تولیــد مســکن دانســت، بایــد بــه ‌عنــوان کاهــش ســرعت افزایــش 

ــابی کــرد. هزینه‌هــا پــس از جهــش شــدید ماه‌هــای قبــل ارزی
نیــز  مالــی  تأمیــن  محدودیــت  ســاخت،  هزینه‌هــای  افزایــش  کنــار  در 
همچنــان یکــی از موانــع اصلــی فعالیــت ســازندگان محســوب می‌شــود. 
قابــل  از مردادمــاه ســال جــاری، ســقف تســهیلات ســاخت  پیــش  تــا 
پرداخــت بــه ســازندگان بخــش خصوصــی در شــهر تهران در ســال ۱۴۰۵ با 
رشــد 20/0 درصــدی، از 5 میلیــارد ریــال در ســال 1404 بــه 6 میلیــارد ریــال در 
ســال جــاری افزایــش یافتــه بــود. ایــن میــزان افزایــش در مقایســه بــا تورم 
نهاده‌هــای ســاختمانی بسیــار ناچیــز بــود. ایــن مســأله سیاســت‌گذار را 
بــر آن داشــت تــا در اواخــر مردادمــاه، ســقف تســهیلات خریــد و ســاخت 
مســکن انفــرادی در شــهر تهــران از محــل اوراق گواهــی حــق تقــدم را بــه 

10 میلیــارد ریــال افزایــش دهــد.
نکتــه قابــل توجــه ایــن اســت کــه پــس از تصویــب قــانون جهــش تولیــد 
مســکن در ســال 1400، ســهم تســهیلات اعطــایی بــه بخــش مســکن و 
ســاختمان از کل تســهیلات بانکی به 2/6 درصد در ســال ۱۴۰۱ رشــد کرد، اما 
پــس از آن ایــن رونــد نزولــی بــوده تــا بــه حــدود 1/2 درصــد در ســال ۱۴۰۴ تــنزل 
یابــد. حتــی ارزش اســمی تســهیلات پرداختــی بــه ایــن بخــش در ســال ۱۴۰۴ 

حــدود 3/0 درصــد کمتــر از ســال قبــل از آن بــوده اســت.
در ســمت تقاضــا، بازار مســکن شــهر تهــران در ســال ۱۴۰۵ همچنــان با رکود 
معاملات و نوســان قیمت‌ها مواجه بوده اســت. با توجه به توقف انتشــار 
منظــم آمــار معــاملات مســکن شــهر تهــران توســط بانــک مــرکزی، بــرای 
بررســی تحــولات قیمــت می‌تــوان از شــاخص »قیمــت پیشــنهادی« روزنامــه 
دنیــای اقتصــاد و اطلاعــات موجــود از معــاملات ثبت‌شــده اســتفاده کــرد. 
بــر اســاس گــزارش دنیــای اقتصــاد9، متوســط قیمــت پیشــنهادی مســکن 
در اردیبهشــت 1405 بــه ۱۹۹ میــلیون تومــان بــه ازای هــر متــر مربــع رسیــد 
کــه نســبت بــه فروردیــن امســال 21/5 درصــد افزایــش داشــت. در مقابــل، 
متوســط قیمــت قطعــی معــاملات در ایــن مــاه حــدود ۱۵۷ میــلیون تومــان 
بــود و فاصلــه میــان قیمــت پیشــنهادی فروشــندگان و قیمــت قطعــی بــه 
حــدود 27/0 درصــد رسیــد. حجــم معــاملات نیــز در اردیبهشــت کمتــر از دو 
ــه  ــت. ب ــت داش ــی حکای ــای مصرف ــود تقاض ــداوم رک ــه از ت ــود ک ــد ب ــزار واح ه
گــزارش دنیــای اقتصــاد، تعطیلــی یــا اخــتلال برخــی بازارهــای دارایی در جریــان 
جنــگ، افزایــش انتظــارات تورمــی و تمایــل بخشــی از دارنــدگان طلا و ارز 
بــه تبدیــل دارایی خــود بــه مســکن از جملــه عوامــل افزایــش قیمت‌هــای 
پیشــنهادی در ایــن دوره بوده‌انــد، اگرچــه نمی‌تــوان از عوامل ســمت عرضه 

و افزایــش قابــل توجــه بهــای تمام‌شــده چشم‌پوشــی کــرد.
شــدت  از  جنــگ،  ریســک  نســبی  کاهــش  بــا  همزمــان  و  خردادمــاه  در 
اقتصــاد10،  دنیــای  بررســی‌های  مطابــق  شــد.  کاســته  قیمت‌هــا  افزایــش 
ــان در  ــلیون توم ــران از ۱۹۹ می ــکن در ته ــنهادی مس ــت پیش ــط قیم متوس
اردیبهشــت بــه ۲۰۴ میــلیون تومــان بــه ازای هــر مترمربــع  در خــرداد رسیــد 
 2/5 درصــدی اســت. در همیــن مــاه حــدود 

ً
کــه معــادل رشــد ماهانــه حــدوداً

یــک هــزار و 800 واحــد مســکونی معاملــه شــدند کــه نســبت بــه اردیبهشــت 
حــدود 10/0 درصــد کاهــش داشــت. تحــولات روزانــه بــازار نیــز حســاسیت 
بــالای قیمــت مســکن بــه اخبــار سیاســی را نشــان می‌دهــد، بــه ‌گونــه‌ای کــه 
بــا افزایــش مجــدد تنش‌هــا در میانــه خــرداد، متوســط قیمــت پیشــنهادی 
ــع افزایــش یافــت و پــس  ــه ازای هــر مترمرب ــا ۲۱۷ میــلیون تومــان ب  ت

ً
ــاً موقت

از کاهــش ریســک سیاســی بــار دیگــر بخشــی از ایــن افزایــش تخلیــه شــد. 
ــدار معــاملات مســکن منجــر نشــده، بلکــه  ــه رونــق پای بنابرایــن جنــگ ب
از مسیــر افزایــش نااطمینانــی و انتظــارات تورمــی بــر رفتــار فروشــندگان و 

قیمت‌هــای پیشــنهادی اثــر گذاشــته اســت.
در دو مــاه ابتــدایی تابســتان، بــازار مســکن تهــران همچنــان در وضعیــت 
رکــودی قــرار داشــت، هرچنــد در مردادمــاه نشــانه‌هایی از افزایــش محدود 
 ،  11 گــزارش اقتصــادنیوز بــر اســاس  فعالیــت معاملاتــی مشــاهده شــد. 
بــه تیــر حــدود 30/0  حجــم معــاملات خریــد مســکن در مــرداد نســبت 
درصــد افزایــش یافــت کــه بــا وجــود رشــد قابــل توجــه ماهانــه، همچنــان 
فاصلــه قابــل‌ توجهــی بــا ســطوح متعــارف معــاملات در دوره‌هــای رونــق 
دارد. همزمــان، متوســط قیمــت پیشــنهادی آپارتمــان در تهــران در مــرداد 
بــا رشــد 3/2 درصــدی نســبت بــه تیــر بــه حــدود 210/8 میــلیون تومــان بــه 
ازای هــر متــر مربــع رسیــد. متوســط قیمــت قطعــی معــاملات نیــز حــدود ۱۹۲ 
میــلیون تومــان در هــر متــر مربــع گزارش شــد. بنابراین، افزایــش معاملات 
ــاه  ــدید م ــود ش ــه رک ــبت ب ــدود نس ــود مح ــی بهب ــوان نوع ــرداد را می‌ت در م
قبــل دانســت، امــا ســطح پاییــن تعــداد معــاملات نشــان مــی‌داد کــه بــازار 

همچنــان از ضعــف تقاضــای مؤثــر رنــج می‌بــرد.
بــا ایــن حــال، در شــهریورماه تحــرک بــازار افزایــش یافــت. بــر اســاس گــزارش 
ــهر  ــکونی در ش ــد مس ــزار و ۳۰۰ واح ــدود ۲ ه ــاه ح ــن م ــاد12، در ای ــای اقتص دنی
تهــران معاملــه شــدند کــه بالاتریــن حجــم ماهانــه معــاملات از ابتــدای ســال 
۱۴۰۵ محســوب می‌شــود و نســبت بــه مــرداد 76/0 درصــد افزایــش نشــان 
می‌دهــد. افزایــش نســبی معــاملات در شــهریور با رشــد قیمت‌ها همراه شــد 
و شــاخص قیمت پیشــنهادی فروشــندگان با افزایش 5/3 درصدی نســبت 
بــه مــاه قبــل بــه ۲۲۲ میــلیون تومــان بــه ازای هــر متــر مربــع رسیــد. ایــن رقــم 

نســبت بــه شــهریور ســال قبــل افزایــش 117/6 درصــدی را نشــان می‌دهــد.
در بــازار اجــاره، رشــد اجاره‌بهــا در تابســتان ۱۴۰۵ بــه‌ طور محسوســی کمتــر از 
تورم عمومــی اقتصــاد بــوده اســت. بــر اســاس داده‌هــای مرکــز آمــار ایــران، در 
مردادمــاه تورم ماهانــه اجــاره مســکن 2/5 درصــد، تورم نقطه‌به‌نقطــه 31/8 
درصد و تورم ســالانه 32/3 درصد بوده اســت. در شــهریورماه، ســرعت رشد 
اجــاره اندکــی افزایــش یافــت و تورم ماهانــه بــه 3/6 درصد، تورم نقطه‌به‌نقطه 
بــه 32/8 درصــد و تورم ســالانه بــه 32/2 درصــد رسیــد. ایــن در حالــی اســت 
ــه ترتیــب  کــه تورم نقطه‌به‌نقطــه کل مصرف‌کننــده در مــرداد و شــهریور ب
ــه ترتیــب 69/9 درصــد  ــز ب 89/0 درصــد و 89/8 درصــد و تورم ســالانه کل نی
ــتان  ــان تابس ــا در پای ــد اجاره‌به ــن، رش ــت. بنابرای ــوده اس ــد ب و 73/6 درص
فاصلــه قابــل ‌توجهــی بــا افزایــش ســطح عمومــی قیمت‌هــا داشــته اســت. 
 یک‌ســاله 

ً
بخشــی از ایــن تفــاوت را می‌تــوان بــه ماهیــت قراردادهــای عمدتــاً

اجــاره و انتقــال تدریجــی شــوک‌های تورمــی بــه ایــن بــازار نســبت داد. از این 
 بــه معنــای کاهــش فشــار هزینــه 

ً
‌رو پایین‌تــر بــودن رشــد اجاره‌بهــا لزومــاً

مســکن بــر خانوارهــای مســتأجر نیســت.
در عیــن حــال، شــواهد بــازار تهــران نشــان می‌دهــد کــه ســرعت افزایــش 
اجاره‌بهــا در مــاه پایانــی تابســتان بیشــتر شــده اســت. بــر اســاس شــاخص 
اجــاره مســکن روزنامــه دنیای اقتصاد13، متوســط اجاره‌بهای پیشــنهادی در 
تهــران بــه ازای هــر متــر مربــع در شــهریورماه رشــد 5/4 درصــدی نســبت بــه 
مــرداد داشــت و نســبت بــه شــهریور ســال قبــل 42/0 درصــد افزایــش یافت. 
متوســط اجاره‌بهــای قطعــی بــه ازای هــر متــر مربــع نیــز در همیــن دوره رشــد 

ماهانــه 4/0 درصــدی راتجربــه کــرد.

 9.  روزنامه دنیای اقتصاد، »قیمت مسکن روی گسل انتظارات«، 3 خرداد 1405
 10.  روزنامه دنیای اقتصاد، »چرا تب بازار مسکن در خرداد فروکش کرد؟«، 8 تیر 1405

، » احیای معاملات آپارتمان در مرداد/ رشد خفیف قیمت ها رقم خورد/ میانگین »قیمت‌قطعی« هر مترمربع واحدمسکونی در تهران چقدر شد؟«، 3 شهریور 1405  11.  اقتصاد نیوز
 12.  روزنامه دنیای اقتصاد، »ماه جبرانی بازار مسکن«، 2 مهر 1405

 13.  روزنامه دنیای اقتصاد، » چهار نشانه چرخش بازار اجاره«، 9 مهر 1405
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 بازار نیروی کار 3.

خ بیکاری جمعیت 15 ســاله و بیشــتر به ترتیب با  ، در بهــار 1405 نر بــر اســاس جدیدتریــن گــزارش فصلــی مرکــز آمــار ایــران از بــازار نیروی کار
افزایش 1/8 واحد درصدی و 1/5 واحد درصدی نسبت به فصل مشابه سال 1404 و فصل زمستان سال 1404، به 9/1 درصد رسیده 
خ مشــارکت اقتصــادی از 41/2 درصــد در بهــار 1404 بــه 40/7 درصــد در بهــار 1405 کاهش یافته اســت کــه از ناامیدی  اســت. همزمــان، نر
بخشی از نیروی کار از یافتن شغل یا افزایش بازنشستگی حکایت دارد. علاوه بر این، سهم اشتغال ناقص )کار کمتر از 44 ساعت در هفته( 
رقم 8/5 درصد را در این فصل ثبت کرده که نسبت به فصل مشابه سال گذشته از افزایش قابل توجه 1/9 واحد درصدی حکایت دارد.

عمــده شــاخص‌های بــازار کار مثــل نســبت اشــتغال )نســبت تعــداد افــراد 
غ‌التحــصیلان آموزش  خ بیــکاری فار ( و نر شــاغل بــه کل جمعیــت در ســن کار
وضعیــت  قبــل  ســال  مشــابه  دوره  بــه  نســبت  دوره  ایــن  طول  در  عالــی، 
بــه‌  تــصویری  شــاخص‌ها  ایــن  همزمــان  بررســی  داشــته‌اند.  نامناســب‌تری 
می‌کنــد.  ترسیــم  بیــکاری  خ  نر صــرف  افزایــش  از  نگران‌کننده‌تــر  مراتــب 
خ داده را می‌تــوان نوعــی  در واقــع، آنچــه در بهــار ۱۴۰۵ در بــازار کار ایــران ر
انقبــاض همزمــان در کمیــت و کیفیــت اشــتغال دانســت - وضعیتــی کــه در 
 ، آن از یــک ســو تعــداد فرصت‌هــای شــغلی کاهــش یافتــه و از سوی دیگــر
بخشــی از مشــاغل باقی‌مانــده نیــز از نظــر ســاعات کار و پایــداری تضعیــف 
شــده‌اند. بدیــن ترتیــب، در بهــار 1405، افزایــش نااطمینانی‌هــای اقتصــادی، 
اخــتلال در زنجیــره تأمیــن، محــدود شــدن تجــارت و حمل‌ونقــل و بــه تعویــق 
 ناشــی از جنــگ و شــرایط سیاســی - نــه تنهــا 

ً
ــاً افتــادن ســرمایه‌گذاری - عمدت

ــضور  ــش ح ــه در کاه ــده، بلک ــان ش ــکاری نمای خ بی ــوس نر ــش محس در افزای
ــس  ــران منعک ــاد ای ــتغال در اقتص ــت اش ــت ظرفی ــز اف ــازار و نی نیروی کار در ب

ــشده‌اند.
خ بیــکاری بــرای مــردان 7/5 درصــد و بــرای زنــان 16/7 درصــد  در بهــار 1405 نر
گــزارش شــده اســت. بــه ایــن ترتیــب نســبت بــه فصــل مشــابه ســال 1404، 
خ بیــکاری بــرای مــردان و زنــان، بــه ترتیــب، بــا افزایــش 1/5 واحــد درصــدی  نر
و 3/0 واحــد درصــدی مواجــه شــده اســت. در واقــع در ایــن مــدت حــدود 
ــزار  ــه 263/0 ه ــده ک ــته ش ــشور کاس ــاغل ک ــت ش ــر از جمعی ــزار نف 450/3 ه
نفــر از آنهــا مــرد و 187/3 هــزار نفــر از آنهــا زن بوده‌انــد. بــه ایــن ترتیــب نســبت 
اشــتغال در میــان مــردان در ســن کار بــا افــت 1/6 واحــد درصــدی نســبت بــه 
فصــل مشــابه ســال 1404، بــه 62/7 درصــد رسیــده اســت. همچنیــن ایــن 
نســبت در میــان زنــان در ســن کار بــا کاهــش 0/7 واحــد درصــدی نســبت بــه 
بهــار 1404، بــه 11/4 درصــد رسیــده اســت. در مجــموع نســبت اشــتغال 
ــا کاهــش 1/2 واحــد درصــدی نســبت بــه بهــار 1404 بــه 37/0 درصــد فرو  ب

افتــاده اســت. 
 1/6 معــادل   ،1405 بهــار  در  کــشور  بیــکار  نفــر  میــلیون   2/5 مجــموع  از 
ایــن  بــرای  بیــکاری  خ  نر و  بوده‌انــد  ســاله   35 تــا   18 جوانــان  نفــر  میــلیون 
بــازه ســنی 17/5 درصــد محاســبه شــده اســت کــه نســبت بــه بهــار 1404، 
افزایــش قابــل توجــه 3/0 واحــد درصــدی را نشــان می‌دهــد. همچنیــن حــدود 
876/9 هــزار نفــر دارای تحــصیلات عالــی در ایــن فصــل بیــکار بوده‌انــد کــه 
بــرای  خ  ایــن نر ایــن گروه اســت.  بــرای  خ بیــکاری 11/6 درصــدی  بیانگــر نر

درصــد   18/8 و  درصــد   8/3 برابــر  ترتیــب  بــه  تحصیل‌کــرده  زنــان  و  مــردان 
بــوده کــه نســبت بــه بهــار ســال 1404، هــر دو بــا افزایــش 1/2 واحــد درصــدی 
همــراه شــده‌اند. از کل بیــکاران کــشور در ایــن دوره، حــدود 35/6 درصــد دارای 
تحــصیلات دانشــگاهی بوده‌انــد کــه ایــن نســبت در مقایســه بــا بهــار ســال 
1404 کاهــش 4/4 واحــد درصــدی داشــته اســت. همچنیــن از 876/9 هــزار 
نفــر دارای تحــصیلات عالــی بیــکار در فصــل بهــار 1405، 49/0 درصــد را مــردان 

و 51/0 درــصد را زــنان تــشکیل می‌دهــند.
در ایــن فصــل نســبت بــه فصــل مشــابه ســال قبــل، در مجــموع 828/0 هــزار 
نفــر بــه جمعیــت در ســن کار کــشور افزوده شــده کــه سهــم مــردان و زنــان 
( و 51/2 درصــد  نفــر هــزار  ترتیــب 48/8 درصــد )404/0  بــه  ایــن مقــدار  از 
( بــوده اســت. امــا در همیــن مــدت تنهــا 32/1 هــزار نفــر  )424/0 هــزار نفــر
بــه جمعیــت فعــال اضافــه شــده‌ اســت کــه ایــن مهــم بــه کاهــش حــدود 1/2 
بهــار  بــه  نســبت  زنــان  فعــال  جمعیــت   ) نفــر هــزار   57/6 )معــادل  درصــدی 
1404 برمی‌گــردد. در مقابــل و در همیــن مــدت، حــدود 89/7 هــزار نفــر بــه 
ــر ایــن اســاس، از کل جمعیــت  جمعیــت فعــال مــردان اضافــه شــده اســت. ب
در ســن کار کــشور در فصــل بهــار 1405، معــادل 40/7 درصــد فعــال بوده‌انــد 
ــا فصــل مشــابه ســال 1404 از کاهــش 0/5 واحــد درصــدی  کــه در مقایســه ب
 از جانــب جمعیــت بانــوان 

ً
خ پاییــن عمدتــاً خ مشــارکت حکایــت دارد. ایــن نر نر

کــشور ایجــاد شــده اســت، بــه طوری‌ کــه از جمعیــت 33/4 میــلیون نــفری زنــان 
15 ســاله و بیشــتر در ایــران، تنهــا 4/6 میــلیون نفــر قابلیــت و تمایــل بــه انجــام 
خ مشــارکت اقتصــادی بانــوان در فصــل بهــار  کار داشــته‌اند. بــه عبــارت دیگــر نر
1405 تنهــا 13/7 درصــد بــوده و از همیــن جمعیــت انــدک 4/6 میــلیون نــفری 
 حــدود 3/8 میــلیون نفــر موفــق بــه پیــدا کــردن 

ً
زنــان مایــل بــه کار نیــز صرفــاً

ــده‌اند. ــغل ش ش
از حــدود 24/7 میــلیون نفــر شــاغل در بهــار 1405، 53/8 درصــد از آنهــا در 
ــد( در  ــی )15/1 درص ــت و مابق ــش صنع ــد در بخ ــات، 31/0 درص ــش خدم بخ
ــد. اشــتغال بخــش صنعــت در ایــن مــدت  بخــش کشــاورزی مشــغول بوده‌ان
نســبت بــه بهــار 1404 بــا کاهــش حــدود 629 هــزار نــفری روبــه‌رو شــده اســت، 
در حالــی کــه در بخش‌هــای خدمــات و کشــاورزی در مجــموع حــدود ۱۸۱ هــزار 
شــغل اضافــه شــده اســت. بدیــن ترتیــب، سهــم بخــش صنعــت از اشــتغال در 
بهــار 1405 بــا کاهــش 2/0 واحــد درصــدی نســبت بــه بهــار 1404 همــراه شــده 
اســت. ایــن در حالــی اســت کــه سهــم بخش‌هــای خدمــات و کشــاورزی در ایــن 
مــدت بــه ترتیــب 1/4 واحــد درصــد و 0/6 واحــد درصــد افزایــش یافتــه اســت.
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همچنیــن اشــتغال بخشــی از جمعیــت بــه اصــطلاح ناقــص بــوده، بــه ایــن معنــی 
کــه بــه دلایــل اقتصــادی نظیــر افــت تولیــد یــا ماننــد آن، کمتــر از 44 ســاعت در 
هفتــه کار کرده‌انــد، در حالــی کــه خواهــان و آمــاده انجــام کار بیشــتر بوده‌انــد. در 
ــاغل،  ــت ش ــد از جمعی ــادل 8/5 درص ــر مع ــلیون نف ــدود 2/1 می ــار 1405 ح به
دارای اشــتغال ناقــص بوده‌انــد کــه 1/9 واحــد درصــد نســبت بــه بهــار 1404 

رشــد داشــته اســت. ایــن افزایــش را می‌تــوان نشــانه‌ای از اثــر اخــتلالات ناشــی از 
، بــه جــای  جنــگ بــر بــازار کار دانســت، بــه‌ گونــه‌ای کــه بخشــی از تعدیــل بــازار کار
ــترش  ــاعات کار و گس ــش س ــر کاه ــاغلان، از مسی ــداد ش ــتقیم تع ــش مس کاه
اشــتغال ناقــص صورت پذیرفتــه اســت. جــدول 3 برخــی شــاخص‌های مهــم بازار 

کار کــشور را در بهــار 1405 بــا فصــل مشــابه ســال 1404 مقایســه می‌کنــد.

 شاخص‌های اصلی بازار کار ایران به تفکیک جنسیت برای جمعیت 15 ساله و بیشترجدول  .3 

بهار 1405بهار 1404

زنمردکلزنمردکل

مشارکت اقتصادی جمعیت 15 ساله و بیشتر
)درصد( 4نرخ  1 / 26 8 / 41 4 / 04 0 / 76 7 / 81 3 / 7

نفر( ون  )میلی 2تعداد  7 / 12 2 / 54 / 62 7 / 12 2 / 64 / 6

 اشتغال جمعیت 15 ساله و بیشتر
)درصد( 3نسبت  8 / 26 4 / 31 2 / 13 7 / 06 2 / 71 1 / 4

نفر( ون  )میلی 2تعداد  5 / 12 1 / 14 / 02 4 / 72 0 / 93 / 8

بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر
)درصد( 7نرخ  / 36 / 01 3 / 79 / 17 / 51 6 / 7

نفر( ون  )میلی 2تعداد  / 01 / 30 / 62 / 51 / 70 / 8

بیکاری جوانان 18 تا 35 ساله
)درصد( 1نرخ  4 / 51 2 / 12 3 / 91 7 / 51 4 / 62 8 / 6

نفر( ون  )میلی 1تعداد  / 30 / 90 / 51 / 61 / 00 / 5

غ‌التحصیلان آموزش عالی بیکاری فار
)درصد( 1نرخ  0 / 47 / 11 7 / 61 1 / 68 / 31 8 / 8

نفر( ون  )میلی 0تعداد  / 80 / 40 / 40 / 90 / 40 / 4
6 سهم جمعیت دارای اشتغال ناقص زمانی )درصد( / 67 / 13 / 98 / 59 / 15 / 2

) 6جمعیت 15 ساله و بیشتر )میلیون نفر 5 / 83 2 / 93 3 / 06 6 / 73 3 / 33 3 / 4
ح آمارگیری نیروی کار در بهار 1405 مأخذ: مرکز آمار ایران، چکیده نتایج طر
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خ تورم  خ تورم نقطه‌به‌نقطــه، از ســرعت رشــد نر در صورت ادامــه رونــد باثبــات نر
خ مــذکور همگــرا شــوند.  ـسـالانه در ماه‎هــای آینــده کاســته خواهــد شــد تــا دو نر
خ تورم ماهانــه در تابســتان امســال ســطوح کمــتری را نســبت بــه فصــل بهــار  نر
تجربــه کــرد و در ســه مــاه متوالــی ایــن فصــل بــه ترتیــب بــه 3/1 درصــد، 3/4 

درصــد و 4/2 درصــد رسیــد.
خ تورم  آمــار بانــک مــرکزی نشــان می‌دهــد کــه رونــد افزایشــی نر بــه مــوازات، 
ســالانه مصرف‌کننــده بــه تابســتان 1405 نیــز تــسری یافتــه و در 3 مــاه متوالــی 
ایــن فصــل بــه ترتیــب ارقــام 61/4 درصــد، 65/1 درصــد و 68/4 درصــد بــرای این 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده در گــزارش  متغیــر بــه ثبــت رسیده‌انــد. نر
ایــن نهــاد پولــی در تیــر 1405 بــه 84/0 درصــد، در مــرداد بــه 84/4 درصــد و در 
خ‌هــای تورم ســالانه و  شهریور بــه 83/8 درصــد رسیــده اســت. در مجــموع، نر
خ‌هــای  نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده اعلام‌شــده از سوی بانــک مــرکزی اندکــی از نر
متناظــر در گــزارش مرکــز آمــار ایــران کمترنــد. بــر اســاس گــزارش بانــک مــرکزی، 
ــا 3/9  ــه در تابســتان 1405 مربــوط بــه شهریورمــاه ب خ تورم ماهان بیشــترین نر

درـصـد اـسـت.
اثــر  بــه  می‌تــوان  را   1405 ســال  در  مصرف‌کننــده  تورم  خ‌هــای  نر افزایــش 
آن حــذف تخصیــص  از نیمــه دوم دی 1404 و در پی  ارز  خ  یکسان‌ســازی نر

خ ترجیحــی بــرای واردات کالاهــای اساســی، تحــولات متغیرهــای پولــی  ارز بــا نر
در  مبادلاتــی  هزینه‎هــای  افزایــش  نقدینگــی،  سیالیــت  افزایــش  ویــژه  بــه 
نتیجــه ادامــه محاصــره دریــایی ایــران از سوی آمریــکا و محدودیــت شــدید در 
جریــان تجــارت نســبت داد. تحــولات رشــد ماهانــه نقدینگــی بــه عنــوان یکــی 
از مهمتریــن متغیرهــای پولــی نشــان ‌می‌دهــد کــه از ابتــدای ســال 1403 بــه 
ایــن ســو، ایــن متغیــر رونــدی افزایشــی را تجربــه کــرده اســت. البتــه آمــار رســمی 
متغیرهــای عمــده پولــی در نیمــه نخســت امســال در دســترس نیســت، امــا 
ــه اول  ‌ ماه ــار ــی در چه ــتم بانک ــسهیلات سیس ــپرده‌ها و ت ــده س ــرات مان از تغیی
خ  امســال می‌تــوان اســتنباط کــرد کــه در ماه‌هــای آغازیــن امســال احتمــالاً نر
رشــد ماهانــه نقدینگــی بــاز هــم افزایــش یافتــه اســت. بــه بیــان دقیق‌‎تــر، شــرایط 
خــاص اقتصــادی کــشور و همچنیــن نااطمینانی‌هــای ناشــی از تنش‌هــای میــان 
ایــران و غــرب، سیاســت‌گذار پولــی را بــر آن داشــته تــا بــرای حمایــت از تولیــد 
داخلــی، دســت نظــام بانکــی را بــرای خلــق اعتبــار بــاز بگــذارد. البتــه در واکنــش 
خ تورم مصرف‌کننــده، بانــک مــرکزی از اردیبهشــت  بــه افزایــش شــتاب رشــد نر
ــی را در دســتور کار قــرار داد14و  ــه بعــد برخــی اقدامــات انقباضــی پول امســال ب
تابســتان  در  مصرف‌کننــده  نقطه‌به‌نقطــه  تورم  خ  نر رشــد  ســرعت  کاهــش 

امســال را می‌تــوان تــا حــدی نتیجــه ایــن اقدامــات دانســت. 

نرخ‌های تورم مصرف‌کننده از آغاز 1404 تا پایان تابستان 1405نمودار 4. 

مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری ، شاخص قیمت مصرف‌کننده خانوارهای کل کشور 
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  14.   برای مطالعه بیشتر در این زمینه به فصل بازار پول مراجعه کنید. 

 قیمت‌ها و تورم4.

خ تورم سالانه مصرف‌کننده در بهار 1405 به فصل تابستان هم تسری یافت.  بر اساس آخرین گزارش مرکز آمار ایران، روند رو به رشد نر
خ تورم ســالانه  خ کــه در فروردیــن امســال بــه 53/7 درصــد رسیــده بــود، در نهایــت فصل تابســتان را با 73/6 درصد به پایان رســاند. نر ایــن نر
مصرف‌کننده در پایان تابستان 1405 نسبت به پایان بهار 11/6 واحد درصد افزایش یافت که رقم قابل توجهی است. با این حال، روند 
 
ً
خ روند نســبتاً خ تورم نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده که در بهار 1405 شــتاب گرفته بود، در تابســتان امســال متوقف شــد و این نر افزایشــی نر

‌ماه رسید. آمار شاخص قیمت مصرف‌کننده از سوی بانک مرکزی  ‌ماه به 89/8 درصد در شهریور باثباتی را طی کرد و از 87/9 درصد در تیر
، روند مشــابهی را به تصویر می‌کشــد.  نیز تا پایان تابســتان امســال را پوشــش داده و به رغم تفاوت‌‎ با ارقام گزارش‌شــده از سوی مرکز آمار
خ‌هــای تورم مصرف‌کننــده را از آغــاز ســال 1404 تــا پایــان تابســتان 1405 بــر مبنــای گزارش‌های مرکز آمار ایران نشــان می‌دهد.  نمــودار 4 نر
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گــزارش مرکــز آمــار ایــران از شــاخص‌ قیمــت مصرف‌کننــده بــه تفکیــک دهک‌هــای 
خ‌هــای  هزینــه‌ای نشــان می‌دهــد کــه در 2 مــاه اول تابســتان امســال بیشــترین نر
تورم ماهانــه مصرف‌کننــده در »خوراکی‌هــا، آشــامیدنی‌ها و دخانیــات« مربــوط بــه 

دهک‌هــای پاییــن امــا در شهریور 1405 متعلــق بــه دهک‌هــای بــالای هزینــه‌ای 
خ تورم ماهانــه گروه تلفیقــی »خوراکی‌هــا، آشــامیدنی‌ها و  بــوده اســت. نمــودار 5 نر
دخانیــات« را بــه تفکیــک دهک‌های هزینه‌ای در تابســتان 1405 نـشـان می‌دهد.

ســبد  دوازده‌گانــه  گروه‌هــای  تفکیــک  بــه  مصرف‌کننــده  تورم  خ  نر بررســی 
کالاهــا و خدمــات مصرفــی خانوارهــای کل کــشور در گــزارش مرکــز آمــار ایــران 
خ‌هــای  نشــان می‌دهــد کــه در شهریور 1405، گروه »دخانیــات« بیشــترین نر
تورم نقطه‌به‌نقطــه و ســالانه را بــا بــه ترتیــب 162/7 درصــد و 124/8 درصــد 
خ‌هــای تورم  تجربــه کــرده اســت. از سوی دیگــر در مــدت مشــابه کمتریــن نر
نقطه‌به‌نقطــه و ســالانه بــه ترتیــب بــا 37/9 درصــد و 35/9 درصــد مربــوط بــه 
»مســکن، آب، برق، گاز و ســایر ســوخت‌ها« بــوده اســت. در پایــان تابســتان 
1405، گروه »ارتباطــات« بــا 14/7 درصــد و گروه »خوراکی‌ها و آشــامیدنی‌ها« 
بــا 2/3 درصــد بــه ترتیــب بیشــترین و کمتریــن تغییــرات ماهانــه قیمــت را 
خ تورم و  تجربــه کرده‌انــد. بــه عبــارت دیگــر در ایــن دوره بــا وجــود اســتمرار نر
رشــد ســطح عمومــی قیمت‌هــا، قیمت‌هــای نســبی نیــز دچــار تغییــر شــده‌اند 
طلایــه‌دار  قبــل  ســال  زمســتان  از  کــه  آشــامیدنی‌ها  و  خوراکی‌هــا  گروه  و 
افزایــش قیمت‌هــا بــود، اکــنون جــای خــود را بــه ســایر اقلام ســبد مصرفــی 

خ‌هــای تورم نقطه‌به‌نقطــه در ایــن  کــه نر داده اســت. ایــن در حالــی اســت 
گروه همچنــان در ســطوح بــالایی قــرار داشــته و بــا توجــه بــه ضریــب اهمیــت 
بــالای ایــن گروه در ســبد مصرف‌کننــده، همچنــان عامــل مهمــی در تشــدید 
فشــار معیشــتی بــر اقشــار مختلــف جامعــه - بــه ویــژه اقشــار کم‌درآمــد – 

ــود. ــوب می‌ش محس
خ‌هــای تورم  بــرخلاف مرکــز آمــار ایــران، در گــزارش بانــک مــرکزی تنهــا بــه نر
ماهانــه گروه‌هــای دوازده‌گانــه ســبد کالاهــا و خدمــات مصرفــی اشــاره شــده 
بــا 18/6  خ تورم ماهانــه  آن در شهریور 1405، بیشــترین نر بــر اســاس  و 
ــه  ــوط ب ــد مرب ــا 1/3 درص ــن آن ب ــات« و کمتری ــه گروه »ارتباط ــوط ب ــد مرب درص
خ‌هــای تورم بــه تفکیــک گروه‌هــای  گروه »دخانیــات« بــوده اســت. جــدول 4 نر
بــر  را  کــشور  کل  خانوارهــای  مصرفــی  خدمــات  و  کالاهــا  ســبد  دوازده‌گانــه 
اســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران بــه ترتیــب ضریــب اهمیــت هــر یــک از آنهــا از 

بیشــترین بــه کمتریــن در شهریور 1405 نــشان می‌دــهد.

 نرخ تورم سبد کالاها و خدمات مصرفی خانوارهای کشور در شهریور 1405 بر مبنای سال پایه 1400 )درصد(جدول  .4 

ضریب اهمیتگروه
خ تورم نر

دوازده ماههنقطه‌به‌نقطهماهانه

100/004/289/873/6شاخص کل 

36/113/637/935/9مسکن، آب، برق، گاز و سایر سوخت‌ها

28/822/3121/1108/5خوراکی‌ها و آشامیدنی‌ها 

8/937/9115/278/4حمل و نقل 

6/685/293/868/8بهداشت و درمان 

4/526/396/966/8پوشاک و کفش

4/428/5104/987/4کالاها و خدمات متفرقه 

4/406/0124/686/1مبلمان و لوازم خانگی و نگهداری معمول آنها 

2/4114/7122/769/6ارتباطات

1/355/6112/677/4هتل و رستوران

0/886/349/746/8آموزش

0/879/6107/872/9تفریح و فرهنگ

0/623/3162/7124/8دخانیات 

مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، شهریور 1405
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آخریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران از شــاخص قیمــت تولید‌کننــده بــا تواتــر فصلــی 
ــر  ــا توات ــاخص ب ــن ش ــرکزی از ای ــک م ــار بان ــن آم ــار 1405 و آخری ــه به ــوط ب و مرب
ماهانــه و مربــوط بــه مــرداد 1405 )هــر دو بــر مبنــای ســال پایــه 1400( اســت. 
خ تورم ســالانه تولید‌کننــده، بــه عنــوان متغیــر  بــر اســاس آمــار بانــک مــرکزی، نر
خ تورم مصرف‌کننــده، از بهمــن 1403 بــه ایــن ســو رونــدی افزایشــی  پیشــران نر
خ از 28/6 درصــد در فروردیــن 1404 بــه 55/8 درصــد  داشــته اســت. ایــن نر
در مــاه پایانــی آن ســال افزایــش یافــت و البتــه در همیــن نقطــه متوقــف نمانــد 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه تولیدکننــده  تــا در مــرداد 1405 بــه 86/6 درصــد برســد. نر
نیــز پــس از یــک دوره کاهــش در بهــار 1404، از تیرمــاه آن ســال رونــدی فزاینــده 

خ پــس  در پیــش گرفــت تــا بــه اوج 81/6 درصــد در بهمــن 1404 برســد. ایــن نر
از کاهشــی انــدک در اســفند  1404، بــاز هــم رونــدی افزایشــی داشــت و در 
نهایــت در مــرداد امســال بــه 116/8 درصــد رسیــد. گــزارش مرکــز آمــار نیــز حاکــی 
خ تورم ســالانه تولید‌کننــده بــه 67/5 درصــد در ســال منتهــی بــه  از افزایــش نر
خ‌هــای تورم تولیدکننــده مرکــز  پایــان بهــار 1405 اســت. شــایان ذکــر اســت کــه نر
آمــار ایــران بــه رغــم تفــاوت مقــداری بــا اعــداد اعلامــی بانــک مــرکزی، دارای رونــد 
خ‌های  تغییــرات مشــابهی بــا گــزارش آن نهــاد پولی‌انــد. نمــودار 6 روند تحــولات نر
تورم ســالانه و نقطه‌به‌نقطــه تولید‌کننــده را از ابتــدای ســال 1403 تا پایان مرداد 

1405 بــر اســاس داده‌هــای بانــک مــرکزی ایــران بــه تصویــر می‌کشــد.

 نرخ تورم ماهانه خوراکی‌ها، آشامیدنی‌ها و دخانیات در تابستان 1405 بر مبنای سال پایه 1400نمودار 5. 

نرخ‌های تورم تولیدکننده از ابتدای 1403 تا پایان مرداد 1405 بر مبنای سال پایه 1400نمودار 6. 

، مرداد و شهریور 1405 مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، تیر

مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای اقتصادی، شاخص‌های قیمت، شاخص قیمت تولیدکننده
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 تراز پرداخت‌ها5.

در زمان تهیه این گزارش، آخرین جزییات در دسترس از تراز پرداخت‌ها که توسط بانک مرکزی ایران منتشر می‌شود، مربوط به سال 
1404 بوده و بنابراین داده رسمی برای سال 1405 در دسترس نیست. همچنین داده‌های تجارت گمرکی کشور که توسط گمرک 
جمهوری اسلامی ایران منتشر می‌شوند، از دی ماه سال 1404 به این سو به‌روزرسانی نشده‌اند. لذا در این بخش، از گزارش خبرگزاری‌ها 

و مؤسسات تخصصی، برآورد مؤسسات بین‌المللی، داده‌های شرکای تجاری و سایر منابع غیررسمی استفاده شده است.

آوریــل  جهانــی  اقتصــاد  چشــم�‌‌انداز  گــزارش  در  پول  بین‌المللــی  صنــدوق 
طور  بــه‌  را   ۲۰۲۶ ســال  در  ایــران  جــاری  حســاب  چشــم‌انداز   ،2026
ــر اســاس داده‌هــای منتشرشــده  ــابی کــرده اســت. ب محسوســی ضعیــف ارزی
ایــن نهــاد، حســاب جــاری ایــران در ســال ۲۰۲۶ بــا کــسری حــدود 1/8 درصــد 
در  ایــن  شــد.  خواهــد  مواجــه   ) دلار میلیــارد   5/4( داخلــی  ناخالــص  تولیــد 
کــه صنــدوق بین‌المللــی پول در اکتبــر ۲۰۲۵، مــازاد حســاب  حالــی اســت 
جــاری ایــران در ســال 2026 را معــادل 2/0 درصــد تولیــد ناخالــص داخلــی 
پیش‌بینــی کــرده بــود. همیــن نهــاد در گــزارش منطقــه‌ای آوریــل ۲۰۲۶ خــود 
تصریــح کــرده اســت کــه اثــر منفــی اخــتلال در تجــارت و تولیــد ناشــی از جنــگ 
و محدودیت‌هــای ایجادشــده در تنگــه هرمــز بــرای ایــران بیــش از اثــر مثبــت 
افزایــش قیمــت جهانــی نفــت بــوده و همیــن مســأله بــه بازنــگری نزولــی در 
چشــم‌انداز حســاب جــاری کــشور منجــر شــده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه 
ســناریوی پایــه ایــن گــزارش بــر محــدود بــودن مــدت جنــگ و عادی‌شــدن 
نســبی تجــارت و فعالیت‌هــای اقتصــادی تــا میانــه ســال ۲۰۲۶ اســتوار بــوده 
اســت. از ایــن ‌رو تــداوم محدودیت‌هــای تجــاری، اخــتلال در صــادرات نفــت 
و اســتمرار نااطمینانــی در ماه‌هــای بعــد می‌توانــد بــه معنــای تحقــق شــرایطی 

ضعیف‌تــر از بــرآورد اولیــه صنــدوق بین‌المللــی پول باشــد.
مهمتریــن کانــال اثرگــذاری جنــگ و محاصــره دریــایی بــر حســاب جــاری و تــراز 
پرداخت‌هــای ایــران، کاهــش صــادرات نفــت و متعاقــب آن محــدود شــدن 
درآمدهــای ارزی حاصــل از صــادرات اســت. نفــت یکــی از اصلی‌تریــن منابــع 
تأمیــن ارز در اقتصــاد ایــران محســوب می‌شــود و کاهــش قابــل توجــه حجــم 
 ظرفیــت ایجــاد درآمدهــای ارزی از محــل حســاب کالا 

ً
صــادرات نفــت، مســتقیماً

را محــدود می‌کنــد. افــت مقــدار صــادرات نفــت ایــران در تابســتان ۱۴۰۵ بــه 
انــدازه‌ای شــدید بــوده کــه افزایــش قیمت‌هــای جهانــی نیــز نتوانســته اســت از 

کاهــش درآمدهــای ارزی کــشور جلــوگیری کنــد. 
در کنــار کاهــش صــادرات نفتــی، آمارهــای محــدود موجــود از تجــارت غیرنفتــی 
گــزارش  بــه  دارنــد.  حکایــت  واردات  جریــان  توجــه  قابــل  انقبــاض  از  کــشور 
آمــار تجــارت خارجــی کــشور در پنــج ماهــه نخســت ســال  خبرگــزاری تســنیم15، 
جــاری از کاهــش همزمــان حجــم و ارزش واردات حکایــت دارد. بــر ایــن اســاس 
بــه ارزش 16/8 میلیــارد دلار  ایــن مــدت حــدود 12/5 میــلیون تــن کالا  در 
ــه ترتیــب  وارد کــشور شــده اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل ب
افت‌هــای 16/0 درصــدی و 25/0 درصــدی را نشــان می‌دهــد. فاصلــه میــان 
کاهــش وزنــی و ارزشــی واردات در پنــج ماهــه نخســت ســال 1405 نشــان 
می‌دهــد کــه افــت تجــارت خارجــی تنهــا بــه کاهــش حجــم کالاهــای وارداتــی 

محــدود نشــده، بلکــه ترکیــب اقلام وارداتــی نیــز احتمــالاً بــه ســمت کالاهــای 
ــت. ــرده اس ــر ک ــر تغیی ارزان‌ت

ــد( را  ــدود 80 درص ــران )ح ــاد ای ــاختار واردات اقتص ــی از س ــل توجه ــش قاب بخ
کالاهــای واســطه‌ای و ســرمایه‌ای مورد اســتفاده در فرآینــد تولیــد تشــکیل 
ماهــه  پنــج  در  واردات  ارزش  درصــدی   25/0 کاهــش  بنابرایــن  می‌دهنــد. 
 محــدود بــه کاهــش ورود کالاهــای 

ً
نخســت ســال 1405 را نمی‌تــوان صرفــاً

ــش واردات  ــی از کاه ــد ناش ــت می‌توان ــن اف ــه ای ــت، بلک ــی دانس ــایی مصرف نه
نیــاز  کالاهــای مورد  اولیــه، قطعــات، تجهیــزات، ماشیــن‌آلات و ســایر  مــواد 
بنگاه‌هــا و صنایــع باشــد کــه در نهایــت می‌توانــد بــه کاهــش رشــد اقتصــادی در 

تــی منجــر شــود. فصل‌هــای آ
البتــه بخشــی از افــت ارزش واردات نیــز مربــوط بــه افــت واردات طلا اســت. 
بــه دلیــل محدودیت‌هــای تحریــم دلاری، در ســال‌های گذشــته واردات طلا بــه 
عنــوان جایگزینــی بــرای دریافــت منابــع ارزی حاصــل از صــادرات در دســتور کار 
قــرار گرفتــه بــود کــه در ســال 1405 ایــن رونــد تــا حــد زیــادی متوقــف شــده 
واردات طلا از 13 تــن )معــادل یــک  اســت. بنــا بــر گــزارش خبرگــزاری تســنیم16، 
ــک  ــه ی ــته ب ــال گذش ــت س ــه نخس ــج ماه ( در پن ــلیون دلار ــارد و 256 می میلی
( در پنــج ماهــه نخســت ســال جــاری رسیــده  تــن )معــادل 97 میــلیون دلار

اســت کــه بــه لحــاظ وزنــی و ارزشــی، از افــت 92/3 درصــدی حکایــت دارد.
بــا وجــود کاهــش 25/0 درصــدی ارزش کل واردات در پنــج ماهــه نخســت 
ســال 1405، ارزش واردات خــودرو در ایــن دوره حــدود 65/0 درصــد افزایــش 
یافتــه اســت. ایــن در حالــی اســت کــه مقامــات بانــک مــرکزی اذعــان کرده‌انــد 

ــرای واردات قــرار نــدارد. کــه خــودرو در اولویــت تخصیــص ارز ب
کاهــش تجــارت خارجــی ایــران از داده‌هــای برخــی از مهمتریــن شــرکای تجــاری 
کــشور نیــز قابــل اســتنباط اســت. طبــق پایــگاه رســمی وزارت بازرگانــی چیــن و 
، مجــموع تجــارت کالایی ثبت‌شــده چیــن و ایــران  داده‌هــای گمرکــی ایــن کــشور
 3/0 میلیــارد دلار بــوده اســت 

ً
در هشــت ماهــه نخســت ســال 2026 تقریبــاً

کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل از افــت 56/2 درصــدی حکایــت دارد. 
در ایــن دوره صــادرات کالایی چیــن بــه ایــران حــدود 2/2 میلیــارد دلار بــوده کــه 
نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبل کاهــش 51/1 درصــدی را نشــان می‌دهد. 
همچنیــن واردات کالایی چیــن از ایــران بــا کاهــش 66/6 درصــدی نســبت بــه 
مــدت مشــابه ســال قبــل معــادل 746 میــلیون دلار در هشــت ماهــه نخســت 
، صــادرات  ســال 2026 ثبــت شــده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه ایــن آمــار
نفتــی ایــران را در بــر نمی‌گیــرد و بنابرایــن بیشــتر منعکس‌کننــده وضعیــت 

تجــارت غیرنفتــی دو کــشور اســت.

  15.  خبرگزاری تسنیم، »کاهش 25 درصدی ارزش واردات در 5 ماه؛ خودرو خلاف جریان تجارت حرکت کرد«، 6 شهریور 1405.
 16. خبرگزاری تسنیم، »سقوط 92 درصدی واردات طلا در 5 ماه؛ ورود فلز زرد از 13 تن به یک تن رسید«، 6 شهریور 1405.
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نقــل  بــه  اســت.  داشــته  نزولــی  رونــدی  نیــز  اروپــا  اتحادیــه  بــا  ایــران  تجــارت 
اروپــا  کمیــسیون  آمــار  مرکــز  داده‌هــای  اســاس  بــر  تســنیم17و  خبرگــزاری  از 
نیمــه نخســت ســال  اروپــا در  اتحادیــه  و  ایــران  تجــارت  ارزش  )یورواســتات(، 
۲۰۲۶ بــه حــدود ۹۵۲ میــلیون یورو رسیــده کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 
قبــل حکایــت از افــت 26/0 درصــدی دارد. صــادرات اتحادیــه اروپــا به ایــران از یک 
ــلیون  ــه 754 می ــته ب ــال گذش ــت س ــه نخس ــلیون یورو در نیم ــارد و 25 می میلی
یورو در نیمــه نخســت ســال جــاری میلادی رسیــده و واردات اتحادیــه اروپــا از 
ایــران از 262 میــلیون یورو در نیمــه نخســت ســال گذشــته بــه 198 میــلیون 

یورو در نیمــه نخســت ســال جــاری میلادی تــنزل یافتــه اســت.
در ایــن میــان، تحــولات روابــط تجــاری و مالــی با امــارات متحــده عربی اهمیت قابل 
توجهــی دارد. امــارات در ســال‌های گذشــته علاوه بــر سهــم ویــژه در تأمیــن واردات 
کــشور، یکــی از مهمتریــن مسیرهــای واســطه‌ای تجــارت خارجــی و نقل‌وانتقــال 
منابــع ارزی ایــران محســوب می‌شــد. بــر اســاس گــزارش رویــترز18، ایــن کــشور 
در مــاه اوت ۲۰۲۶ و در پی تشــدید تنش‌هــای منطقــه‌ای، مبــادلات تجــاری و 
ــانوی بــه حالــت تعلیــق درآورد. اهمیــت  ــا اطلاع ث ــا ایــران را ت ــی ب تراکنش‌هــای مال
ایــن تصمیــم از آن جهــت اســت کــه امــارات پیــش از ایــن یکــی از بزرگتریــن شــرکای 
ــترز، حــدود ۳۰ درصــد از واردات ایــران در  ــوده و طبــق گــزارش روی تجــاری ایــران ب
ســال ۲۰۲۴ از ایــن کــشور انجــام شــده اســت. در ادامــه ایــن محدودیت‌هــا، 
بانــک مــرکزی امــارات در مــاه ســپتامبر فعالیــت بانــک ملــی ایــران در ایــن کــشور 
را نیــز متوقــف کــرد و انجــام تراکنش‌هــای مالــی مرتبــط بــا ایــران، از جملــه تأمیــن 
مالــی تجــارت و انتقــال وجــوه از طریــق شــعب ایــن بانــک ممــنوع شــد. تــداوم 
چنیــن محدودیت‌هــایی می‌توانــد بــا مختل‌کــردن یکــی از مهمتریــن مسیرهــای 
تأمیــن کالا و تسویــه مالــی تجــارت خارجــی ایــران، هزینــه نقل‌وانتقــال ارز و واردات 
را افزایــش داده و دسترســی فعــالان اقتصــادی بــه کانال‌هــای مالی خارجــی را بیش 

از پیــش محــدود کنــد.
محــدود شــدن مسیرهــای ســنتی تجــارت خارجــی در عیــن حــال بــه تغییــر شیــوه و 
جغرافیــای جابه‌جــایی کالا منجــر شــده اســت. یکــی از مهمتریــن نشــانه‌های ایــن 
تغییــر، انتقــال بخشــی از جریــان تجــارت از مسیرهــای دریــایی بــه مرزهــای زمینــی 
در مرز گوربــولاغ -بــازرگان  بــوده اســت. بــر اســاس گــزارش آســوشیتدپرس19، 
تعــداد کامیون‌هــای موجــود و متوقــف در مرز از حــدود ۲۰۰ دســتگاه بــه حــدود 
یــک هــزار و 200 دســتگاه افزایــش یافتــه و زمــان انتظــار کامیون‌هــا بیــش از چهــار 
برابــر شــده اســت. همچنیــن رییــس کل گمــرک ایران در پایــان مرداد مــاه از توقف 
حــدود 2 هــزار و 500 تــا 3 هــزار کامیون در مرز بــازرگان و ضرورت افزایــش خطــوط 
خروجــی خبــر داد.20  ایــن تغییــر مسیــر اگرچــه امــکان تــداوم بخشــی از تجــارت 
خارجــی را فراهــم کــرده، امــا بــا افزایــش تراکــم در مرزهــای زمینــی، طولانی‌ترشــدن 
خدمــات  هزینــه  رفتــن  بــالا  و  لجســتیکی  هزینه‌هــای  افزایــش  حمــل،  زمــان 

حمل‌ونقــل همــراه بــوده اســت.
ــا افزایــش اهمیــت مرزهــای زمینــی، جغرافیــای تأمیــن واردات کــشور  همزمــان ب

نیــز تحــت تأثیــر محدودیــت مسیرهــای جــنوبی تغییــر کــرده و مسیرهــای شــمالی 
اهمیــت بیشــتری یافته‌انــد. بــر اســاس گــزارش روزنامــه لوموند21، در شــش‌ ماهه 
پــس از آغــاز جنــگ، تعــداد نفتکش‌هــا و کشــتی‌های بــاری روســی در نزدیکــی 
ســواحل ایــران 13/0 درصــد افزایــش یافتــه و از ۲۰۸ فرونــد بــه ۲۳۵ فرونــد 
رسیــده اســت. در همیــن گــزارش بــه نقــل از یــک مقــام تجــاری ایــران در ۲۱ ژوییــه 
2026 عنــوان شــده کــه بیــش از ۳۰ درصــد واردات کــشور از بنــادر شــمالی عــبور 
می‌کنــد کــه از افزایــش اهمیــت مسیــر دریــای خزر و ارتبــاط تجــاری بــا روسیــه و 
همســایگان شــمالی در شــرایط محدودیــت مسیرهــای جــنوبی حکایــت دارد. 
ایــن تحــولات نشــان می‌دهنــد کــه تجــارت خارجــی ایــران در واکنــش بــه اخــتلال 
مسیرهــای ســنتی کاملاً متوقــف نشــده، بلکــه بخشــی از آن بــه مسیرهــای زمینــی 
زیرســاخت‌های  ظرفیــت  محدودیــت  اگرچــه  اســت،  شــده  منتقــل  شــمالی  و 
جایگزیــن و افزایــش مســافت و هزینه‌هــای لجســتیکی، امــکان جایگزینــی کامــل 

مسیرهــای دریــایی جنــوب را محــدود می‌کنــد.
در کنــار مسیرهــای شــمالی و زمینــی، شــواهدی از اهمیــت کشورهــای واســطه‌ای 
ــده  ــار منتشرش ــاس آم ــر اس ــد. ب ــود دارن ــز وج ــران نی ــن واردات ای ــه در تأمی منطق
ــا پایــان مــه ۲۰۲۶، ارزش صــادرات  از ابتــدای ســال ت از تجــارت خارجــی عمــان22، 
مجــدد بــه ایــران از سوی عمــان معــادل 172/8 میــلیون ریــال عمان بــوده تا ایران 
بــه دومیــن مقصــد بزرگ صــادرات مجــدد ایــن کــشور تبدیــل شــود. از ایــن میــزان، 
83/5 میــلیون ریــال عمــان مربــوط بــه محصــولات غــذایی، نوشیدنــی و اقلام 
مرتبــط و 31/6 میــلیون ریــال عمــان مربــوط به ماشیــن‌آلات و تجهیــزات الکتریکی 
بــوده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه ایــن آمــار مربــوط بــه پیــش از تشــدید مجــدد 

محدودیت‌هــای دریــایی در تابســتان اســت.
تــراز  خدمــات  حســاب  می‌توانــد  تجــارت  مسیرهــای  تغییــر  و  جنــگ  تحــولات 
پرداخت‌هــا را نیــز تحــت تأثیــر قــرار داده باشــد. افزایــش هزینــه حمل‌ونقــل، بیمــه 
و لجســتیک در مسیرهــای باقی‌مانــده از یــک ســو می‌توانــد هزینــه اســتفاده 
از خدمــات خارجــی را افزایــش دهــد، امــا از سوی دیگــر کاهــش شــدید حجــم 
تجــارت دریــایی و انتقــال بخشــی از مبــادلات بــه مسیرهــای زمینــی می‌توانــد حجــم 
خدمــات دریــایی مورد اســتفاده را کاهــش دهــد. از ایــن ‌رو، بــرخلاف حســاب کالا 
 روشــن اســت، در مورد حســاب 

ً
کــه جهــت اثــر کاهــش صــادرات نفتــی نســبتاً

خدمــات نمی‌تــوان بــدون انتشــار آمــار بانــک مــرکزی، جهــت و انــدازه اثــر خالــص 
ــرد. ــن ک ــولات را تعیی ــن تح ای

بــرآورد کمــی  آمــار رســمی امــکان  در خصــوص حســاب ســرمایه نیــز در نبــود 
وجــود نــدارد. از یــک ســو افزایــش نااطمینانــی ناشــی از جنــگ، محدودترشــدن 
کانال‌هــای مالــی و تجــاری، تشــدید محدودیت‌هــای نقل‌وانتقــال ارز و کاهــش 
امــکان دسترســی بــه منابــع مالــی خارجــی می‌توانــد بــه تشــدید کــسری حســاب 
ســرمایه کمــک کــرده باشــد و از سوی دیگــر، بخشــی از کــسری حســاب ســرمایه 
کــه ناشــی از عــدم بازگشــت ارز حاصــل از صــادرات بــود، بــا کاهــش صــادرات 

ــد. ــه باش ــنزل یافت ــد ت می‌توان
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‌نوسان بود. فضای خوش‌بینی که در پی امضای تفاهم‌نامه بین ایران و آمریکا در واپسین  بازار آزاد ارز ایران در تابستان سال جاری پر
روزهای بهار امسال شکل گرفته بود توانست آرامش اندکی به این بازار دهد، اگرچه این آرامش چندان دیری نپایید. با نقض مکرر مفاد 
تفاهم‌نامه و ادامه تحریم‌های دریایی که در نتیجه آن جریان تجارت کشور با اختلال جدی روبه‌رو شد، قیمت هر دلار آمریکا در بازار آزاد 
با شتاب فزاینده‌ای رو به افزایش گذاشت و از یک میلیون و 596 هزار ریال در انتهای بهار امسال به 2 میلیون و 332 هزار ریال در پایان 
تابستان رسید که حاکی از رشد 46/1 درصدی این متغیر مهم در پایان تابستان نسبت به پایان بهار است. میانگین قیمت هر دلار 
آمریکا در بازار آزاد ارز ایران در تابستان 1405 به حدود یک میلیون و 959 هزار ریال رسید که نسبت به تابستان سال گذشته حدود 
آمریکا بر حسب ریال ایران را در  خ برابری دلار  109 درصد و نسبت به بهار امسال 17/4 درصد افزایش نشان می‌دهد. نمودار 7 نر

بازارهای مختلف در سال 1404 و نیمه نخست سال 1405 به تصویر می‌کشد. 

قیمــت هــر دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز در نتیجــه امضــای تفاهم‌نامــه بیــن ایــران 
و آمریــکا در 28 خــرداد امســال افــت قابــل توجهــی را تجربــه کــرد و بهــار امســال 
را بــا حــدود یــک میــلیون و 600 هــزار ریــال بــه پایــان رســاند. بــر اســاس ایــن 
تفاهم‌نامــه کــه لغــو برخــی از تحریم‌هــا، آزادســازی بخشــی از پول‌هــای بلوکــه 
شــده ایــران و لغــو محاصــره دریــایی را نویــد مــی‌داد، فضــای خوش‌بینــی بــر بــازار 
ارز حاکــم شــد کــه البتــه تنهــا کمتــر از یــک هفتــه دوام آورد و بــه دلیــل نقض برخی 
بندهــای تفاهم‌نامــه و تحــرکات نظامــی در جنــوب کــشور، فضــای نا‌اطمینانــی 
خ بــرابری دلار آمریــکا بــر حســب ریــال  دوبــاره بــر اقتصــاد ایــران چیــره شــد. نر
کــه مــدت کوتاهــی پــس از امضــای تفاهم‌نامــه پیــرامون یــک میــلیون و 600 
در  نظامــی  و  سیاســی  تنش‌هــای  ســرگیری  از  بــا  بــود  نوســان  در  ریــال  هــزار 
جنــوب کــشور و اخــتلال شــدید در جریــان تجــارت بــا شیــب فزاینــده‌ای افزایــش 

یافــت. پایــان مهلــت 60 روزه تفاهم‌نامــه و اعمــال تحریم‌هــای اقتصــادی جدیــد 
آمریــکا در بــازار  علیــه ایــران بــه آشــفتگی بازارهــا دامــن زد و قیمــت هــر دلار 
آزاد در شهریور امســال از 2 میــلیون ریــال عــبور کــرد. ایــن مسیــر افزایشــی بــا 
 شــتاب ادامــه یافــت تــا در نهایــت، قیمــت هــر دلار آمریــکا در پایــان تابســتان 
افــت شــدید  مــوارد  ایــن  بــه همــه  برســد.  ریــال  بــه 2 میــلیون و 332 هــزار 
 صــادرات نفتــی ایــران بــه عنــوان مهمتریــن منبــع تأمیــن ارز کــشور را بایــد افزود. 
ایــران  ریــال  برابــر  آمریــکا در  رونــد نوســان قیمــت اســکناس دلار  جــدول 5 
در بــازار آزاد ارز را در فــصول مختلــف ســال‌ 1404 و دو فصــل نخســت ســال 
1405 نشــان می‌دهــد. بــا توجــه بــه ضریــب تغییــرات، می‌تــوان گفــت کــه قیمــت 
دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز ایــران بیشــترین نوســان خــود را در تابســتان 1405 

ج در ایــن جــدول تجربــه کــرده اســت.  نســبت بــه ســایر فــصول منــدر

 بازار ارز 6.

نرخ برابری دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازارهای مختلف از ابتدای 1404 تا پایان تابستان 1405*نمودار 7. 
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مأخذ: مرکز مبادله ارز و طلای ایران و شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز
، عملاً  خ ارز خ بازار آزاد افزایش یافت، اما پس از حدود 2 هفته و به دنبال یکسان‌سازی نر خ اسکناس مرکز مبادله به نرخی نزدیک به نر * از اواخر آذر 1404 نر

خ حواله مرکز مبادله یکسان شد.  با نر
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ایــران )بــازار ثانویــه(، قیمــت  ارز و طلای  ارز، در مرکــز مبادلــه  آزاد  بــازار  بــرخلاف 
حوالــه دلار آمریــکا بــا شیــب ملایمــی افزایــش یافــت و از حــدود یــک میــلیون و 
457 هــزار ریــال در آخریــن روز بهــار امســال بــه یــک میــلیون و 684 هــزار ریــال 
خ رشــد 15/5 درصــدی در ایــن دوره ســه  در پایــان تابســتان رسیــد کــه حاکــی از نر
خ رشــد 46/1 درصــدی قیمــت  خ رشــد بــه مراتــب کمتــر از نر ماهــه اســت. ایــن نر
دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز در همیــن دوره محســوب می‌شــود. بــا توجــه بــه تفــاوت 
خ رشــدها، شــکاف بیــن قیمــت دلار آمریــکا در بــازار ثانویــه و  قابــل ملاحظــه ایــن نر
بــازار آزاد کــه در روز امضــای تفاهم‌نامــه بــه حــدود 7/5 درصــد کاهــش یافتــه بــود، 
در میانــه تابســتان امســال از 40 درصــد هــم فراتــر رفــت و در نهایــت در پایــان آن 
فصــل بــه حــدود 38/5 درصــد رسیــد. بــا توجــه بــه ایــن واقعیــت کــه شــکاف بیــن 

خ‌هــای بــازار آزاد و بــازار ثانویــه دلار آمریــکا بــه شــدت تحــت تأثیــر روابــط تجــاری،  نر
درآمدهــای ارزی ناشــی از صــادرات نفــت و روابــط سیاســی ایــران و غــرب اســت، 
تنهــا در صورت رسیــدن بــه یــک توافــق پایــدار در جهــت رفــع تحریم‌هــا و آزاد شــدن 
دارایی‌هــای بلوکــه شــده و مهمتــر از همــه عادی‌ســازی جریــان تجــارت بین‌الملــل 
خ ارز و تــک نرخــی شــدن واقعــی آن محتمــل بــه  ، ثبــات نر بــه ویــژه در جنــوب کــشور
نظــر می‌رســد. در غیــر ایــن صورت، بــا توجــه بــه تجربــه دوره‌هــای گذشــته و اصــرار 
خ ارز بــا هــدف کنــترل قیمــت اقلام وارداتــی  سیاســت‌گذار پولــی در ســرکوب نر
خ‌هــای آزاد  کــه جــز توزیــع رانــت حاصلــی نــدارد، شــکاف بــه مراتــب بیشــتر بیــن نر
و رســمی و بــه دنبــال آن توزیــع رانــت بیشــتر دور از ذهــن نخواهــد بــود و دور باطــل 

خ ارز همچنــان ادامــه خواهــد یافــت. یکسان‌ســازی نر

نرخ اسمی اسکناس دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازار آزادجدول  .5 
خمیانگین خبالاترین نر ضریب تغییراتانحراف معیارپایین‌ترین نر

883,3541,055,550808,35081,0560/09بهار 1404

936,7301,058,600828,70055,4360/06تابستان 1404

1,144,2611,322,0001,034,90073,8760/06پاییز 1404

1,547,8041,663,4001,319,500107,7340/07زمستان 1404

1,668,9761,864,1001,476,800105,3110/06بهار 1405

1,958,6772,359,7501,580,000204,7250/10تابستان 1405

مأخذ: شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز و محاسبات تحقیق 

ارز
زار 

با
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بــر اســاس آخریــن گــزارش بانــک مــرکزی، در پایــان خــرداد 1405 کل مانــده 
ریــال رسیــده  176,946/5 هــزار میلیــارد  بــه  تــسهیلات اعطــایی بانک‌هــا 
خــرداد  پایــان  در  ریالــی  میلیــارد  هــزار   114,434/5 رقــم  بــه  نســبت  کــه 
مانــده  کل  همچنیــن  اســت.  کــرده  رشــد  درصــد   54/6 معــادل   1404
ریــال رسیــده  245,916/2 هــزار میلیــارد  بــه  ســپرده‌ها در مــدت مشــابه 
کــه نســبت بــه پایــان خــرداد 1404 معــادل 65/1 درصــد افزایــش نشــان 

ــزد بانــک مــرکزی، نســبت  می‌دهــد. پــس از کســر ســپرده قانونــی بانک‌هــا ن
ــان خــرداد 1405 معــادل 78/0 درصــد  ــه ســپرده در پای مانــده تــسهیلات ب
محاســبه می‌شــود کــه در مقایســه بــا مقطــع مشــابه ســال 1404 معــادل 
5/8 واحــد درصــد کاهــش نشــان می‌دهــد. جــدول 6 مانــده کل تــسهیلات 
اعطــایی و ســپرده‌های ارزی و ریالــی سیســتم بانکــی را در پایــان بهــار 1405 

نشــان می‌دهــد.

 بازار پول7.

	.71- متغیرهای پولی و اعتباری

آخریــن آمــار مقدماتــی از متغیرهــای عمــده پولــی مربــوط به اســفند 1404 بوده 
و هیــچ داده جدیــدی در زمــان تهیــه ایــن گــزارش از سوی بانــک مــرکزی منتشــر 
نشــده اســت. بــر ایــن اســاس، بــه منــظور پرهیــز از تکــرار داده‌هــای گذشــته23، 
در ایــن بخــش از اطلاعــات بــه دســت آمــده از اخبــار و ســایر منابــع در تحلیل‌هــا 
اســتفاده شــده اســت. بــه گفتــه رییــس کل بانــک مــرکزی، در مــرداد و شهریور 
خ رشــد ســالانه ایــن متغیــر  امســال از ســرعت رشــد نقدینگــی کاســته شــده و نر
پولــی در آن دو مــاه بــه ترتیــب ارقــام 54/4 درصــد و 51/6 درصــد را بــه ثبــت 
رســانده اســت.24 بــر ایــن اســاس، رقــم نقدینگــی در پایــان شهریور 1405 بــه 

حــدود 188,100 ـهـزار میلـیـارد رـیـال باـلـغ ـشـده اـسـت.
اعطــای  مورد  در  مــرکزی  بانــک  سهل‌گیرانــه   

ً
نســبتاً سیاســت  بــه  توجــه  بــا 

ــی  ــه نقدینگ ــد ماهان خ رش ، نر ــشور ــاد ک ــت از اقتص ــظور حمای ــه من ــسهیلات ب ت
در ســال 1404 ســطوح بــالاتری را نســبت بــه ســال قبــل از آن تجربــه کــرد و 
ــه دلیــل عــدم انتشــار  ــه حــدود 7 درصــد افزایــش یافــت. ب در اســفند 1404 ب
داده‌هــای مربــوط بــه نقدینگــی در ســال 1405، بــرای بررســی رونــد تغییــرات 
پایــان  اعطــایی  تــسهیلات  مانــده  بــه  مربــوط  داده‌هــای  از  نقدینگــی  ماهانــه 
دوره 13 بانــک بورســی کــشور بــه عنــوان نمونــه‌ای از جامعــه آمــاری )سیســتم 
خ رشــد ماهانــه مانده  بانکــی( اســتفاده شــده اســت. بــر اســاس ایــن داده‌هــا، نر
تــسهیلات از سوی ایــن بانک‌هــا کــه در اردیبهشــت امســال بــه اوج خــود )6/7 
درصــد( رسیــده بــود از آن مــاه بــه بعــد وارد رونــدی کاهشــی شــده و تــا پایــان 
تابســتان بــه زیــر 2 درصــد کاهــش یافتــه اســت. بــا توجــه بــه کاهــش ســرعت  
رشــد ســالانه نقدینگــی در شهریور امســال، بــه نظــر می‌رســد بانــک مــرکزی 
ــش  ــا در پی ــه بانک‌ه ــد ترازنام ــه رش ــبت ب ــختگیرانه‌تری نس ــرد س  رویک

ً
ــدداً مج

گرفتــه و بــه تعبیــر رییــس کل ایــن نهــاد، در تلاش بــرای کشیــدن ترمــز نقدینگی 
خ بهــره  خ اضافــه برداشــت و اصلاح رو بــه بــالای کریــدور نر اســت. افزایــش نر

ــار دارد.  ــر در اختی ــن مسی ــرکزی در ای ــک م ــه بان ــتند ک ــگری هس ــای دی ابزاره
در مورد ترکیــب اجــزای نقدینگــی نیــز داده‌هــای مربــوط بــه ســپرده‌های 13 
عبارتــی  بــه  یــا  شــبه‌پول  بــه  پول  نســبت  افزایــش  از  حاکــی  بورســی  بانــک 
خ تورم از یــک  افزایــش سیالیــت نقدینگــی اســت. بــا توجــه بــه رونــد افزایشــی نر
خ واقعــی ســود بــه طور  ، نر خ ســود ســپرده‌ها از سوی دیگــر ســو و تثبیــت نر
مســتمر منفی‌تــر شــده و انگیــزه‌ بــرای ســرمایه‌گذاری در قالــب ســپرده‌های 
خ  ــذف نر ــا ح ــه ب ــت ک ــه داش ــد توج ــن بای ــت. همچنی ــه اس ــش یافت ــی کاه بانک
جریمــه برداشــت پیــش از موعــد ســپرده‌ها از سوی برخــی بانک‌هــا، بخشــی از 
ســپرده‌های غیردیــداری موجــود نیــز در عمــل ماهیتــی از جنــس ســپرده‌های 
دیــداری داشــته و بــه سهولــت در دســترس خواهــد بــود. بــه ایــن مــوارد افزایــش 
، قیمــت طلا و بازدهــی ســایر بازارهــای دارایی را بایــد  خ ارز لجــام گسیختــه نر
افزود کــه بیــش از پیــش از جذابیــت نگهــداری ریــال کاســته و افــراد را بــه تبدیــل 
خ تورم سوق  دارایی‌هــای ریالــی خــود بــه ســایر دارایی‌هــای مقــاوم در مقابــل نر

داده اــست.
بــا توجــه بــه عــدم انتشــار داده‌هــای مربــوط بــه متغیرهــای عمــده پولی در شــش‌ 
ماهــه نخســت امســال، هیــچ جزییاتــی از اقلام پایــه پولــی در دســترس نیســت. 
بــا ایــن حــال بــر اســاس تحــولات شــش‌ ماهــه اخیــر از جملــه تــداوم محاصــره 
دریــایی ایــران کــه منتــج بــه مختــل شــدن جریــان فروش نفــت و همچنیــن 
جریــان تجــارت کــشور شــده، می‌تــوان فشــار شــدید بــر ذخایــر ارزی کــشور و بــه 
تبــع آن کاهــش رقــم دلاری خالــص دارایی‌هــای خارجــی بانــک مــرکزی را متــصور 
خ تســعیر احتمــالاً ایــن کاهــش را جبــران خواهــد کــرد.  بــود، اگرچــه افزایــش نر
تأمیــن مالــی جنــگ و هزینــه بازســازی صنایــع مهــم کــشور را نیــز می‌تــوان از 
جملــه عوامــل افزایش‌دهنــده خالــص بدهــی دولــت بــه بانــک مــرکزی بــه عنوان 

یکــی دیگــر از اجــزای پایــه پولــی در نظــر گرفــت. 

 مانده تسهیلات و سپرده‌های سیستم بانکی-72.	

  23. برای مشاهده جزییات ارقام عمده پولی در پایان سال 1404 می‌توانید به گزارش فصلی بهار 1405 به آدرس زیر نگاه کنید: 

خ رشد نقدینگی در پنج ‌ ماهه و شش‌  ماهه نخست سال جاری به ترتیب 19/0 درصد و 20/7 درصد بوده است.    24. به گفته رییس کل بانک مرکزی نر
  

https://middleeastbank.ir/uploads/1/mebquarterlyreport%201405%20spring.pdf
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 مانده تسهیلات و سپرده‌های ارزی و ریالی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری در پایان دوره )هزار میلیارد ریال(جدول  .6 

درصد تغییر خرداد 1405 خرداد 1404

114,434/5176,946/554/6تسهیلات

148,960/5245,916/265/1سپرده‌ها

136,425/6226,933/566/3سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی 

-83/878/0نسبت تسهیلات به سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی )درصد(

مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی

میلیــارد  هــزار   40,522/5 معــادل  امســال  نخســت  ماهــه   ‌ چهــار طول  در 
ریــال تــسهیلات از سوی نظــام بانکــی بــه بخش‌هــای مختلــف اقتصــاد ایــران 
پرداخــت شــده کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1404 معــادل 69/1 
 ‌ درصــد افزایــش یافتــه اســت. از کل تــسهیلات پرداخت‌شــده در دوره چهــار
ماهــه مورد بررســی، 76/7 درصــد معــادل 31,067/5 هــزار میلیــارد ریــال 
9,455/0 هــزار میلیــارد  23/3 درصــد معــادل  کســب‌و‌کار و  بــه صاحبــان 
ریــال بــه مصرف‌کننــدگان نهــایی )خانوارهــا( تخصیــص داده شــده اســت. 
بررســی سهــم تــسهیلات اعطــایی بــه تفکیــک بخش‌هــای مختلــف نشــان 
کل  از  سهــم  بیشــترین  امســال،  نخســت  ماهــه  چهــار  در  کــه  می‌دهــد 

تــسهیلات اعطــایی بــه صاحبــان کســب‌و‌کار متعلــق بــه بخــش صنعــت و 
معــدن بــا 42/5 درصــد و پــس از آن بخــش خدمــات بــا 34/0 درصــد بــوده 
اســت. همچنیــن در میــان انــواع تــسهیلات پرداختــی در دوره چهــار ‌ماهــه 
مورد بررســی، تأمیــن ســرمایه در گــردش هماننــد دوره‌هــای قبــل همچنــان 
پیشــتاز بــوده و بــه ترتیــب بــا 85/3 درصــد و 65/4 درصــد، بیشــترین سهــم 
تــسهیلات  کل  و  کســب‌و‌کار  صاحبــان  بــه  پرداخت‌شــده  تــسهیلات  در  را 
بانک‌هــا  پرداختــی  تــسهیلات   7 جــدول  اســت.  کــرده  خــود  آن  از  اعطــایی 
تفکیــک  بــه   1405 نخســت  ماهــه   ‌ چهــار در  را  اعتبــاری  مؤسســات  و 

می‌دهــد. نشــان  مختلــف  بخش‌هــای 

 عملکرد تسهیلات پرداختی-73.	

تسهیلات پرداختی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری به تفکیک صاحبان کسب‌و‌کار و خانوارها در چهار ماهه نخست 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(جدول  .7 

سهم از صاحبان کسب‌و‌کار مبلغ بخش

5/4 1,692/2 کشاورزی

 صاحبان کسب‌و‌کار 

42/5 13,215/1 صنعت و معدن

3/0 929/8 مسکن و ساختمان

15/0 4,674/3 بازرگانی

34/0 10,553/4 خدمات 

0/0 2/8 متفرقه

سهم از کل تسهیلات

31,067/5 76/7کل بخش‌ها

23/3 9,455/0 ) مصرف‌کننده نهایی )خانوار

100/0 40,522/5  جمع کل

 مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی
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تحلیل سیاست پولی-74.	

 بــه دو روش بــه مدیریــت ذخایــر مورد نیــاز بانک‌هــا 
ً
بانــک مــرکزی ایــران عمدتــاً

 دارای سررسیــد هفتگــی اســت و 
ً
اقــدام می‌کنــد: توافــق بازخریــد )ریپــو( کــه غالبــاً

 بــا سررسیــد روزانــه بــوده و نســبت بــه روش 
ً
اعتبــارگیری قاعده‌منــد کــه عمدتــاً

خ  اول کوتاه‌مدت‌تــر اســت. لازم بــه ذکــر اســت کــه اعتبــارگیری قاعده‌منــد بــا نر
24 درصــد بــوده، حــال آن کــه توافق‌هــای بازخریــد اصــولاً بایــد نرخــی کمتــر از 

 داشــته باشــند.
ً
اعتبــارگیری قاعده‌منــد عمدتــاً

گزارش‌هــای هفتگــی عملیــات اجــرای سیاســت پولــی نشــان می‌دهنــد کــه از 
، بانــک مــرکزی 25 مرحلــه حــراج در قالب توافق  ابتــدای امســال تــا پایــان شهریور
بازخریــد برگــزار کــرده، حــال آن کــه بــه رغــم تقاضــای قابــل توجــه بانک‌هــا، تأمیــن 
نقدینگــی آنهــا بــه ایــن روش از اولیــن حــراج تیرمــاه امســال بــه ایــن ســو بــه 
شــدت کاهــش یافتــه اســت. بــر اســاس آمــار حراج‌هــای هفتگــی، در اولیــن حــراج 
تیرمــاه، بانــک مــرکزی تنهــا بــا 17 درصــد  از تقاضــای بانک‌هــا بــرای ریپــو موافقــت 
کــرده کــه نســبت بــه حراج‌هــای قبــل از آن بــه مراتــب کمتــر اســت. از سوی دیگــر 
ایــن نهــاد پولــی از هفتــه پایانــی اردیبهشــت تــا هفتــه پایانــی مــرداد نیــز اســتفاده 
ــم  ــه آن سه ــه در نتیج ــود ک ــده ب ــدت بخشی ــد را ش ــارگیری قاعده‌من ــزار اعتب از اب
ــد، در  ــد بلندمدت‌ترن ــارگیری قاعده‌من ــه اعتب ــبت ب ــه نس ــد ک ــای بازخری توافق‌ه
ســبد تأمیــن مالــی بانک‌هــا کاهــش یافــت. بــر اســاس گزارش‌هــای هفتگــی 
رقــم  وجــود  بــا  امســال،  نخســت  نیمــه  در  پولــی  سیاســت‌  اجــرای  عملیــات 
مرحلــه  پنــج  در  پولــی  سیاســت‌گذار  بانک‌هــا،  ســفارش  ارزش  توجــه  قابــل 
 حــراج متوالــی در شهریور امســال بــه‌طور متوســط تنهــا 17/5درصــد از  ارزش

 ســفارش‌های بانک‌هــا را پذیرفتــه و بــه مــوازات از تأمیــن مالــی بانک‌هــا بــه 
روش اعتبــارگیری قاعده‌منــد نیــز بــه شــدت کاســته اســت. ایــن رویکــرد از 
در  انقباضــی  سیاســت  سوی  بــه  حرکــت  بــرای  پولــی  سیاســت‌گذار  تمایــل 
عملیــات بــازار بــاز حکایــت دارد. مانــده اجــرای عملیــات سیاســت پولــی کــه در 
اولیــن حــراج امســال حــدود 3,592 هــزار میلیــارد ریــال بــود، در آخریــن حــراج 
شهریور بــه حــدود 1,016 هــزار میلیــارد ریــال کاهــش یافتــه اســت. از سوی 
دیگــر بــه نظــر می‌رســد بــه دلیــل تشــدید بــار مالــی کــسری بودجــه دولــت، 
اســتقراض دولــت از بانــک مــرکزی در نیمــه نخســت 1405 به طور محسوســی 
ــه تزریــق پول بــه سیســتم  افزایــش یافتــه اســت. ایــن امــر در نهایــت منتــج ب
بانکــی شــده اســت. بنابرایــن، بانــک مــرکزی بــا اســتناد بــه وجــود منابــع کافــی 
ــی اســتقراض دولــت از  ــرات پول ــا هــدف خنثی‌ســازی اث ــازار بیــن بانکــی و ب در ب
ایــن نهــاد پولــی، بــا کاهــش دامنــه تأمیــن مالــی بانک‌هــا از طریــق عملیــات بــازار 
، بانک‌هــا را بــه ســمت تأمیــن مالــی در بــازار بیــن بانکــی و از طریــق یکدیگــر  بــاز

سوق داده اــست.
البتــه بانــک مــرکزی در دو حــراج پایانــی شهریور امســال بــرای نخســتین بــار 
 215/8 هــزار میلیــارد 

ً
اقــدام بــه خریــد قطعــی اوراق دولتــی از بانک‌هــا )مجموعــاً

ریــال( کــرد کــه عملیاتــی انبســاطی محســوب شــده و احتمــالاً دلیــل آن کاهــش 
اســت.  بــوده  مــرکزی  بانــک  ترازنامــه  در  موجــود  دولتــی  اوراق  توجــه  قابــل 
نمــودار 8 مانــده اجــرای عملیــات سیاســت پولــی را در نیمــه نخســت امســال 

نـشـان می‌دـهـد. 

مانده اجرای عملیات سیاست پولی*نمودار 8. 
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مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزارش‌های هفتگی اجرای عملیات سیاست پولی
* مانده اعتبارگیری قاعده‌مند مربوط به آخرین روز هفته منتهی به حراج است.
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در نیمــه نخســت ســال 1405، درآمدهــای عمومــی )درآمدهــای مالیاتــی و 
گمرکــی و ســایر درآمدهــای عمومــی دولــت( حــدود 14,487/6 هــزار میلیــارد 
ریــال بــرآورد شــده اســت کــه حکایــت از تحقــق 73/3 درصــدی نســبت بــه 
مصــوب شــش ماهــه ایــن ســال دارد. محاصــره دریــایی ایــران و اخــتلال در 
درآمدهــای  وصول  و  واردات  جریــان  بین‌المللــی،  حمل‌ونقــل  مسیرهــای 
گمرکــی دولــت را بــا محدودیــت جــدی مواجــه کــرده اســت، بــه گونــه‌ای کــه 
 نســبت عملکــرد بــه مصــوب درآمدهــای گمرکــی در نیمه نخســت ســال 1405 
برابــر بــا 29/9 درصــد )معــادل 827/4 هــزار میلیــارد ریــال( بــرآورد شــده اســت. 
شــایان ذکــر اســت محاســبه مــذکور بــر مبنــای تخصیــص حــدود 18 میلیــارد 
دلار ارز بــرای واردات )5/5 میلیــارد دلار کالای اساســی و 12/5 میلیــارد دلار 
خ حوالــه  دلار در مرکــز مبادلــه ارز و طلای ایــران  ســایر کالاهــا(، میانگیــن نر
خ تعرفــه یــک درصــدی بــرای  )معــادل 1,490/9 هــزار ریــال( و بــر اســاس نر
واردات کالای اساســی و 4 درصــدی بــرای ســایر کالاهــا انجــام شــده اســت. 
ایــن، عملکــرد ســایر درآمدهــای عمومــی دولــت در زیرمجموعــه  بــر  افزون 
درآمدهــای عمومــی بــرای نیمــه نخســت ســال 1405 معــادل مقــدار مصــوب 

آن در قــانون بودجــه ســال 1405 در نــظر گرفــته ــشده اــست. 
بــه  را  اگــر میــزان تحقــق هزینه‌هــای جــاری در ســال 1404   ، از طــرف دیگــر
ســال 1405 تعمیــم دهیــم و البتــه هزینه‌هــای اضافــی ناشــی از کــسری تــراز 
هدفمنــدی یارانه‌هــا و افزایــش پرداخت‌هــای بیمــه بیــکاری را بــه آن اضافــه 
کنیــم، بــرآورد می‌شــود کــه هزینه‌‌هــای جــاری در نیمــه نخســت ســال 1405 
ــه  ــبت ب ــدی نس ــق 106/1 درص ــال )تحق ــارد ری ــزار میلی ــدود 25,523 ه ــه ح ب
مصــوب شــش ماهــه نخســت ســال 1405( بالــغ شــده باشــد. بــه ایــن ترتیــب 
کــسری تــراز عملیاتــی در نیمــه نخســت ســال 1405 معــادل 11,035/4 هــزار 
میلیــارد ریــال بــرآورد شــده اســت کــه نســبت بــه کسری پیش‌بینی‌شــده شــش 
ماهــه در قــانون بودجــه ســال 1405، رشــد قابــل توجــه 157/0 درصــدی را 
طریــق  از  دریــایی،  محاصــره  و  جنــگ  پیامدهــای  واقــع،  در  می‌‌دهــد.  نشــان 
ــی،  ــارت خارج ــان تج ــدن جری ــدود ش ــادی و مح ــای اقتص ــتلال در فعالیت‌ه اخ
درآمدهــای عمومــی دولــت را تحــت فشــار قــرار داده و وصول آنهــا را نســبت 
بــه مصــوب شــش ماهــه 1405 کاهــش داده اســت و موجــب عــدم پوشــش 

عمومــی  درآمدهــای  محــل  از  دولــت  جــاری  هزینه‌هــای  از  بیشــتری  بخــش 
و پایــدار شــده اســت تــا تأمیــن آن بــه منابــع حاصــل از واگــذاری دارایی‌هــای 

ــسرمایه‌ای و ماــلی وابــسته باــشد.
ســال  نخســت  نیمــه  در  ســرمایه‌ای  دارایی‌هــای  واگــذاری  ایــن،  بــر  علاوه 
تــا تحقــق 96/5  بــرآورد شــده  ریــال  1405 حــدود 1,330/8 هــزار میلیــارد 
درصــدی نســبت بــه مصــوب شــش ماهــه ایــن ســال داشــته باشــد. میانگیــن 
صــادرات نفــت خــام ایــران در نیمــه نخســت ســال 1405، بــر اســاس پایــگاه 
25، در حــدود 640 هــزار بشــکه در روز بــرآورد شــده اســت.  اینترنتــی تانکــر تــرکرز
همچنیــن، طبــق گــزارش اوپــک، متوســط قیمــت نفــت خــام ســنگین ایــران 
ــه ازای هــر بشــکه گــزارش  در نیمــه نخســت ســال 1405 حــدود 94/9 دلار ب
شــده اســت. بدیــن ترتیــب، سهــم 34/0 درصــدی دولــت از صــادرات نفــت 
ــا  ــود. ب ــرآورد می‌ش ــارد دلار ب ــا 3/8 میلی ــر ب ــال 1405 براب ــت س ــه نخس در نیم
 فــرض تحقــق کامــل ردیــف خالــص صــادرات گاز طبیعــی نســبت بــه مصــوب 
شــش ماهــه 1405، از ایــن محــل حــدود 0/4 میلیــارد دلار بــرای دولــت درآمــد 
ایجــاد شــده اســت. در مجــموع، کل درآمــد ارزی دولــت در ایــن مــدت معــادل 
خ حوالــه دلار  4/2 میلیــارد دلار محاســبه می‌شــود. بــا توجــه بــه میانگیــن نر
در مرکــز مبادلــه ارز و طلای ایــران در نیمــه نخســت ســال 1405 )معــادل 
از صــادرات نفــت خــام و خالــص  ریــال(، کل درآمــد حاصــل  1,490/9 هــزار 
می‌شــود.  بــرآورد  ریــال  میلیــارد  هــزار   6,274 بــا  برابــر  طبیعــی  گاز  صــادرات 
از خالــص فروش  ردیــف »منابــع حاصــل  کامــل  فــرض تحقــق  بــا  همچنیــن 
داخلــی نفــت و میعانــات گازی از جملــه در بورس کالا« در ایــن مــدت و اضافــه 
کــردن آن بــه درآمــد نفتــی برآوردشــده، کلیــه منابــع ناشــی از ســه ردیــف مزبور 
در حــدود 6,343 هــزار میلیــارد ریــال محاســبه می‌شــود. البتــه بــا توجــه بــه 
ایــن کــه در قــانون بودجــه ســال 1405، سیاســت دولــت مبنــی بــر انتقــال 
ــازار  خ ب ــا نر ( ب خ ارز ترجیحــی )285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار مابه‌التفــاوت نر
بــود، در صورت تســعیر کل  بــه مصرف‌کننــده نهــایی  ابتــدای زنجیــره  از  آزاد 
 ، خ ارز ترجیحــی 285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار درآمــد ارزی سهــم دولــت بــا نر
کل درآمــد برآوردشــده حاصــل از صــادرات نفــت خــام و خالــص صــادرات گاز 

طبیعــی بــه حــدود 1,199 هــزار میلیــارد ریــال تقلیــل می‌یابــد.

 عملکرد مالی دولت8.

در هنــگام تهیــه ایــن گــزارش، بــه جــز وضعیــت درآمدهــای مالیاتــی، واگــذاری شــرکت‌های دولتــی و انتشــار اوراق بدهــی دولتــی کــه توســط 
نهادهــایی رســمی همــچون ســازمان امور مالیاتــی، مرکــز مدیریــت بدهی‌هــای عمومــی و روابــط مالــی دولــت، بانــک مــرکزی جــمهوری 
اسلامــی ایــران و ســازمان خصوصی‌ســازی اطلاع‌رســانی شــده، هیــچ اطلاعــات رســمی دیــگری از صورت وضعیــت عملکــرد منابــع و مصــارف 
عمومــی بودجــه در نیمــه نخســت ســال 1405 منتشــر نشــده و آمــار و اطلاعــات استفاده‌شــده در ایــن گــزارش بــه منــظور بــرآورد کل منابع 
و مصــارف عمومــی در ایــن مــدت، بــه اســتناد انعــکاس آمــار در منابــع غیررســمی اســت. بــر ایــن اســاس، کل منابــع و مصــارف عمومــی 
دولــت در نیمــه نخســت ســال جــاری بــه ترتیــب برابــر بــا 25,621/0 هــزار میلیــارد ریــال و 29,517/2 هــزار میلیــارد ریال برآورد شــده اســت. 
نســبت عملکــرد منابــع عمومــی بــه رقــم مصــوب قــانون بودجــه در ایــن مــدت معــادل 81/6 درصــد و در مقابــل، این نســبت بــرای مصارف 
عمومــی معــادل 94/0 درصــد بــرآورد شــده اســت. اخــتلاف حــدود 12/4 واحــد درصــدی بــرآورد تحقــق منابــع و مصــارف عمومــی در ایــن 
مــدت بــه معنــی کــسری تــراز شــکلی 3,896/2 هــزار میلیــارد ریالــی اســت. ایــن کــسری احتمــالاً بــا اســتفاده از ظرفیت‌‌هــای مدیریــت منابــع 

خزانــه‌داری - شــامل مــاده 125 قــانون محاســبات عمومــی و همچنیــن اســتفاده از تنخــواه ‌بانــک مــرکزی - تأمیــن شــده اســت. 

25. تانکــر تــرکرز یــک سرویــس آنلایــن مســتقل اســت کــه بــه ردیــابی و گــزارش‌گیری از حمل‌ونقــل نفــت خــام و میعانــات گازی در نقــاط جغرافیــایی مختلــف می‌پــردازد. ایــن وبســایت از داده‌هــای 
( بــرای تحلیل‌هــا و گزارش‌هــای صــادرات دریــایی اســتفاده می‌کنــد. ماهــواره‌ای روزانــه، تصاویــر ســاحلی و اطلاعــات ای‌آی‌اس )سیســتم شناســایی خــودکار
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ــه عنــوان  ــه جــای آن کــه ب ــال( ب ــارد ری ایــن مابه‌التفــاوت ) 5,074 هــزار میلی
ج شــود،  افزایــش در درآمدهــای نفتــی سهــم دولــت در منابــع عمومــی در
ارز  خ  ریــال نر 285 هــزار  از مــازاد  بــه ردیفــی تحــت عنــوان »منابــع حاصــل 
صــادرات  خالــص  و  گازی  میعانــات  خــام،  نفــت  صــادرات  از  دولــت  سهــم 
« در جــدول )14( قــانون بودجــه ســال 1405 یعنــی »منابــع و مصــارف  گاز
هدفمندســازی یارانه‌هــا در ســال 1405« اضافــه شــده اســت و در بخــش 
مصــرف  بــه  الکترونیــک  کالابــرگ  تأمیــن  منــظور  بــه  هدفمنــدی  مصــارف 
مــذکور  مابه‌التفــاوت   ، حاضــر گــزارش  در  ترتیــب،  بدیــن  اســت.  رسیــده 
از ســرجمع ارقــام بودجــه عمومــی حــذف شــده اســت و جزو منابــع قــانون 
هدفمنــدی یارانه‌هــا لحــاظ شــده اســت. علاوه بــر ایــن، عملکــرد واگــذاری 
امــوال منــقول و غیرمنــقول در شــش ماهــه نخســت ســال 1405 معــادل 
رقــم مصــوب بــرای همیــن مــدت )برابــر بــا حــدود 62/1 هــزار میلیــارد ریــال( 
لحــاظ شــده اســت. در سوی مقابــل، عملکــرد تملــک دارایی‌هــای ســرمایه‌ای 
ج عمرانــی(، بــر مبنــای خبرگــزاری فــارس بــه نقــل از ســازمان برنامــه و  )مخــار
، حــدود 2,140 هــزار میلیــارد ریــال بــرای نیمــه نخســت ســال  بودجــه کــشور
1405 عنــوان شــده اســت کــه تحقــق 52/3 درصــدی را نســبت بــه مصــوب 
شــش ماهــه ابتــدایی ســال 1405 نشــان می‌دهــد. بــر ایــن اســاس، تــراز 
نیمــه  در  تنهــا  نــه  ســرمایه‌ای(  دارایی‌هــای  واگــذاری  )خالــص  ســرمایه‌ای 
هــزار   809/2 کــسری  دچــار  بلکــه  نداشــته،  مــازاد   1405 ســال  نخســت 
میلیــارد ریالــی بــوده اســت. شــرایط نامســاعد بین‌المللــی، جنــگ و محاصــره 
را  آن  از  حاصــل  منابــع  بــه  دسترســی  و  نفــت  صــادرات  ظرفیــت  دریــایی، 
محــدود کــرده اســت. بــا ایــن حــال، اگرچــه حجــم صــادرات نســبت بــه مقــدار 
 38/8 کاهــش حــدود  بــا   1405 قــانون بودجــه ســال  پیش‌بینی‌شــده در 
درصــدی مواجــه شــده، امــا افزایــش قابــل ‌توجــه قیمــت نفــت نســبت بــه 
مقــدار پیش‌بینی‌شــده در قــانون بودجــه ســال 1405، بخشــی از اثــر منفــی 

افــت صــادرات بــر ارزش دلاری درآمدهــای نفتــی را جبــران کــرده اســت.
در نیمــه نخســت ســال 1405، خالــص واگــذاری دارایی‌هــای مالــی نقــش 
کلیــدی در تأمیــن کــسری تــراز عملیاتــی داشــته اســت. عملکــرد واگــذاری 
ریــال  میلیــارد  هــزار   9,802/5 معــادل  مــدت  ایــن  در  مالــی  دارایی‌هــای 

شــش  مصــوب  بــه  نســبت  را  درصــدی   95/6 تحقــق  کــه  شــده  بــرآورد 
اســاس  بــر  ترتیــب،  ایــن  بــه  می‌دهــد.  نشــان  ســال  ایــن  نخســت  ماهــه 
داده‌هــای منتشرشــده از حــراج اوراق مرابحــه دولتــی توســط بانــک مــرکزی 
و نیــز انتشــار 1,150/0 هــزار میلیــارد ریالــی اســناد خزانــه اسلامــی، بــرآورد 
بدهــی  اوراق  انتشــار  طریــق  از  بودجــه  کــسری  مالــی  تأمیــن  کــه  می‌شــود 
ــه  ــبت ب ــدی را نس ــق 78/0 درص ــال 1405 تحق ــت س ــه نخس ــی در نیم دولت
مصــوب شــش ماهــه داشــته و بــه رقمــی در حــدود 4,017 هــزار میلیــارد 
ریــال بالــغ شــده اســت. بــا توجــه بــه ایــن کــه اســناد خزانــه اسلامــی بــدون 
ــوده و کل ســود ایــن اســناد از محــل کســر از قیمــت  کوپــن ســود دوره‌ای ب
اســمی در زمــان فروش حاصــل می‌شــود، در ایــن محاســبه بــرای رقــم تأمیــن 
لحــاظ  40 درصــدی  از قیمــت  کســر  اســناد خزانــه اسلامــی  از محــل  مالــی 
شــده اســت. همچنیــن بنــا بــر گــزارش ســازمان خصوصی‌ســازی، واگــذاری 
شــرکت‌های دولتــی در ایــن مــدت حــدود 91/5 هــزار میلیــارد ریــال بــوده 
اســت کــه از تحقــق 36/6 درصــدی نســبت بــه مصــوب شــش ماهــه ایــن 
ســال حکایــت دارد. علاوه بــر ایــن، اســتقراض 31 واحــد درصــدی دولــت 
توجــه  بــا   1405 نیمــه نخســت ســال  در  از منابــع صنــدوق توســعه ملــی 
قیمــت  کنــار  در  طبیعــی  گاز  صــادرات  خالــص  و  نفــت  صــادرات  حجــم  بــه 
ــه ارز و طلای ایــران معــادل  ــا مرکــز مبادل خ تســعیر منطبــق ب نفــت خــام و نر
5,678 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد می‌شــود کــه حــدود 22/2 درصــد از کل 
تشــکیل  را  جــاری  ســال  نخســت  نیمــه  بــرای  برآوردشــده  عمومــی  منابــع 
می‌دهــد.  در سوی مقابــل، کل تملــک دارایی‌هــای مالــی در ایــن مــدت بــر 
مبنــای گــزارش مرکــز مدیریــت بدهی‌هــای عمومــی و روابــط مالــی دولــت و بــا 
توجــه بــه شــرایط کــشور تنهــا معــادل بازپرداخــت اصــل اوراق بدهــی دولتــی 
بــرآورد شــده اســت.  ریــال  1,854 هــزار میلیــارد  لحــاظ شــده و در حــدود 
بدیــن ترتیــب، خالــص واگــذاری دارایی‌هــای مالــی در نیمــه نخســت ســال 
1405 معــادل 7,948/4 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــده کــه معــادل 31/0 
 درصــد از عملکــرد منابــع عمومــی بودجــه در ایــن مــدت محســوب می‌شــود. 
جــدول 8 عملکــرد و بــرآورد عملکــرد مالــی دولــت را در نیمــه نخســت ســال 

1405 بــه تصویــر می‌کشــد.
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عملکرد و برآورد عملکرد مالی دولت در نیمه نخست سال 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(جدول  .8 

مصوب شش ماههقانون 1405عنوان
1405 

عملکرد و برآورد عملکرد 
شش ماهه 1405

نسبت عملکرد
 به مصوب شش ماهه 1405

سهم اجزا از عملکرد منابع و مصارف 
عمومی در شش ماهه نخست 1405

62,781/331,390/625,621/081/6100/0منابع عمومی

39,509/919,755/014,487/673/356/5درآمدهای عمومی

33,726/816,863/411,596/168/845/3درآمدهای مالیاتی و گمرکی

28,200/114,100/010,768/676/442/0درآمدهای  مالیاتی

12,639/76,319/84,575/172/417/9مالیات اشخاص حقوقی

4,709/02,354/51,572/966/86/1مالیات بر درآمد

1,086/3543/2365/867/41/4مالیات بر ثروت

9,765/14,882/64,254/887/116/6مالیات بر کالاها و خدمات

5,526/72,763/4827/429/93/2درآمدهای گمرکی

5,783/12,891/62,891/6100/011/3سایر درآمدها

2,758/01,379/01,330/896/55/2واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای

منابع حاصل از صادرات نفت
2,494/81,247/4

1,074/1
96/1

4/2

125/20/5منابع حاصل از خالص صادرات گاز طبيعی

139/069/569/5100/00/3منابع حاصل از خالص فروش داخلی نفت و میعانات گازی

ح‌های عمرانی 124/162/162/1100/00/2فروش اموال منقول و غیرمنقول و واگذاری طر

20,513/410,256/79,802/595/638/3واگذاری دارایی‌های مالی

10,300/05,150/04,016/678/015/7فروش اوراق بدهی و اسناد خزانه اسلامی

500/6250/391/536/60/4فروش سهام شرکت‌های دولتی

9,678/94,839/55,677/5117/322/2استفاده از منابع صندوق توسعه

33/916/916/9100/00/1سایر

62,781/331,390/629,517/294/0100/0مصارف  عمومی 

ج جاری( 48,097/024,048/525,523/0106/186/5اعتبارات هزینه‌ای )مخار

ج عمرانی( 8,186/64,093/32,140/052/37/3تملک دارایی‌های سرمایه‌ای )مخار

6,497/73,248/81,854/257/16/3تملک دارایی‌های مالی )بازپرداخت بدهی (

- 11,035/4257/0-4,293/5-8,587/1-تراز عملیاتی

- 809/229/8-2,714/3-5,428/6-خالص واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای )تراز سرمایه‌ای(

- 14,015/77,007/87,948/4113/4خالص واگذاری دارایی‌های مالی )تراز مالی(

- 11,844/6169/0-7,007/8-14,015/7-تراز بودجه

-  - 3,896/2-0/00/0تراز شکلی بودجه )اختلاف منابع و مصارف عمومی(

؛  بانک مرکزی ایران و محاسبات تحقیق.  مأخذ: قانون بودجه سال‌ 1405؛ مركز مدیریت بدهی‌های عمومی و روابط مالی دولت؛ سازمان امور مالیاتی کشور
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در قــانون بودجــه ســال 1405 کل درآمدهــای مالیاتــی )بــدون احتســاب حــقوق 
ورودی( برابــر بــا 28,200/1 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــد کــه 34/6 درصــد آن 
را مالیــات غیر‌مســتقیم )مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات( و 65/4 درصــد را مالیــات 
مســتقیم )مالیــات اشــخاص حقوقــی، مالیــات بــر درآمدهــا و مالیــات بــر ثروت( 
تشــکیل می‌دهــد. بــه ایــن ترتیب برای نیمه نخســت ســال 1405 )شــش دوازدهم 
ســال(، درآمــد مالیاتــی )بــدون احتســاب حــقوق ورودی( حــدود 14,100/0 هــزار 
میلیــارد ریــال در قــانون بودجــه در نظــر گرفتــه شــد. اطلاعــات منتشرشــده از سوی 
ســازمان امور مالیاتــی حکایــت از تحقــق 76/4 درصــدی کل درآمدهــای مالیاتــی 
نســبت بــه رقــم مصــوب در ایــن دوره شــش ماهــه دارد. در ایــن مــدت مالیات‌هــای 
مســتقیم نســبت عملکــرد بــه مصــوب 70/7 درصــدی را ثبــت کــرده اســت. در 
ــبت  ــن نس ــی بالاتری ــخاص حقوق ــات اش ــتقیم، مالی ــای مس ــه مالیات‌ه زیرمجموع
عملکــرد بــه مصــوب شــش ماهــه )72/4 درصــد( را تجربــه کــرده و بــا افزایــش 42/8 
درصــدی نســبت بــه نیمــه نخســت ســال 1404، بــه حــدود 4,575/1 هــزار میلیــارد 
ریــال بالــغ شــده کــه 88/5 درصــد از ایــن مقــدار )معــادل 4,048/3 هــزار میلیــارد 
ریــال( متعلــق بــه مالیــات اشــخاص حقوقــی غیردولتــی اســت. همچنیــن مالیــات 
علــی الحســاب اشــخاص حقوقــی دولتــی نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1404 
بــا افزایــش 21/8 درصــدی مواجــه شــده تــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 92/7 
درصــدی را تجربــه کــرده و سهــم 5/7 درصــدی را از کل مالیــات اشــخاص حقوقــی بــه 
خــود اختصــاص دهــد. در ایــن میــان ردیــف »مالیــات بنگاه‌هــای اقتصــادی، نهادهــا و 
بنیادهــای انــقلاب اسلامــی« بــا رشــد قابــل توجــه 901/7 درصــدی نســبت بــه نیمــه 
نخســت ســال 1404، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب )160/8 درصــد( را 
در میــان اجــزای مالیــات اشــخاص حقوقــی تجربــه کــرده اســت، اگرچــه سهــم انــدک 
0/6 درصــدی )معــادل 28/0 هــزار میلیــارد ریــال( را از کل مالیــات اشــخاص حقوقــی 
داشــته اســت. در نهایــت، مالیــات عملکــرد شــرکت‌های دولتــی بــا نســبت عملکــرد 
بــه مصــوب 58/2 درصــدی بــه 224/2 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده تــا سهــم 4/9 

درـصـدی از کل مالـیـات اـشـخاص حقوـقـی در اـیـن ـمـدت داـشـته باـشـد.
مالیــات بــر ثروت بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 67/4 درصــدی در نیمــه نخســت 
ســال 1405، افزایــش 98/2 درصــدی را نســبت بــه نیمــه نخســت ســال 1404 
تجربــه کــرده و بــه حــدود 365/8 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت. در ایــن 
مــدت، ردیــف مالیــات‌ نقــل و انتقــال ســرقفلی بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 
131/6 درصــدی، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب را در میــان اجــزای مالیــات 
بــر ثروت داشــته و سهــم آن از کل مالیــات بــر ثروت در حــدود 15/6 درصــد بــوده 
اســت. مالیــات نقــل و انتقــال املاک بــا سهــم 27/5 درصــدی از مجــموع مالیــات بــر 
ثروت، پــس از مالیــات‌ نقــل و انتقــال ســرقفلی بالاتریــن نســبت عملکــرد به مصوب 
)123/3 درصــد( را در میــان اجــزای مالیــات بــر ثروت داشــته اســت. ایــن ردیــف 
ــه کــرده اســت. از  ــه دوره مشــابه ســال قبــل رشــد 94/9 درصــدی را تجرب نســبت ب
طــرف دیگــر، مالیــات بــر نقــل و انتقــال سهــام با درصد تحقــق 66/3 درصدی نســبت 

بــه مصــوب شــش ماهــه نخســت ســال 1405، حــدود 102/1 هــزار میلیــارد ریــال 
عملکــرد داشــته کــه نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1404 افزایــش قابــل توجــه 
119/4 درصــدی را ثبــت کــرده اســت. ایــن عملکــرد ناشــی از بازگشــایی معــاملات 

بــازار ســرمایه و رونــق ایــن بــازار بعــد از درگیری‌هــای نظامــی بــوده اســت.
مالیــات بــر درآمــد بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 66/8 درصــدی در نیمــه نخســت 
ســال 1405، افزایش 37/2 درصدی را نســبت به دوره مشــابه ســال 1404 تجربه 
کــرده و بــه حــدود 1,572/9 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت. در ایــن میــان، 
مالیــات مســتغلات بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 108/4 درصــدی بــه 117/6 
ــا بالاتریــن میــزان تحقــق را در میــان اجــزای مالیــات بــر  هــزار میلیــارد ریــال رسیــده ت
ــر  درآمــد تجربــه کنــد. ایــن ردیــف مالیاتــی سهــم 7/5 درصــدی از عملکــرد مالیــات ب
درآمــد در نیمــه نخســت ســال 1405 داشــته اســت. پــس از مالیــات مســتغلات، 
مالیــات حــقوق کارکنــان بخــش عمومــی بــا سهــم 20/8 درصــدی از مجــموع مالیــات 
بــر درآمــد، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب )99/7 درصــد( را در میــان اجــزای 
مالیــات بــر درآمــد تجربــه کــرده اســت. مالیــات حــقوق کارکنــان بخــش خصوصــی 
بــا سهــم 49/7 درصــدی از کل مالیــات بــر درآمــد در نیمــه نخســت ســال 1405 
بــه 782/5 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده اســت کــه در مقایســه بــا دوره مشــابه ســال 
1404 از رشــد 54/2 درصــدی حکایــت داشــته و نســبت عملکــرد بــه مصــوب 
80/6 درصــدی را ثبــت کــرده اســت. از طرفــی، ردیــف مالیــات بــر مشــاغل در نیمــه 
نخســت ســال 1405 کاهــش 4/6 درصــدی را نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل 
تجربــه کــرده تــا سهــم 21/8 درصــدی از مالیــات بــر درآمــد داشــته و نســبت عملکــرد 
بــه مصــوب 36/5 درصــدی را ثبــت کنــد کــه پایین‌تریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب 
در میــان اجــزای مالیــات بــر درآمــد محســوب می‌شــود و ناشــی از تبعــات جنــگ در 

اقتـصـاد اـیـران اـسـت. 
 علاوه بــر ایــن، مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در نیمــه نخســت ســال 1405 حــدود 
ــابه  ــه دوره مش ــبت ب ــدی نس ــش 81/2 درص ــا افزای ــده و ب ــق ش ــد محق 87/1 درص
ســال 1404، بــه 4,254/8 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده اســت. در ایــن میــان ردیــف 
 سهــم 4 واحــد درصــدی دولــت از نرخ 10 درصــدی 

ً
مالیــات بــر ارزش افزوده )صرفــاً

مالیــات بــر ارزش افزوده( کــه سهــم 54/9 درصــدی از عملکــرد مالیــات بــر کالاهــا 
و خدمــات در شــش ماهــه نخســت ســال جــاری داشــته، تحقــق 85/9 درصــدی 
)معــادل 2,336/1 هــزار میلیــارد ریــال( را نســبت بــه رقــم مصــوب ثبــت کــرده اســت. 
 همــه پایه‌هــا ناشــی از تورم و افزایــش قیمــت آن 

ً
رشــد درآمدهــای مالیاتــی در تقریبــاً

پایــه مالیاتــی بــوده و نــه ناشــی از رونــق فعالیت‌هــای اقتصــادی. بــه عبــارت دیگــر در 
شــرایطی کــه اقتصــاد ایــران بــا رکــود دســت بــه گریبــان بــوده، نیــاز مالــی دولــت اجــازه 
تسهیــل‌گری اقتصــادی از طریــق کاهــش نرخ‌هــای مالیاتــی را نــداده و دولــت علاوه 
بــر تحمیــل مالیــات تورمــی بــه آحــاد مــردم، متناســب بــا قیمت‌هــای افزایــش یافتــه 
نیــز مالیــات کســب کــرده اســت. جــدول 9 عملکــرد درآمدهــای مالیاتــی را در نیمــه 

نخســت ســال 1405 بــه تصویــر می‌کشــد.

عملکرد درآمدهای مالیاتی در نیمه نخست سال 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(جدول  .9 

عملکرد  شش ماهه عنوان
مصوب شش قانون بودجه 1405نخست  1404

دوازدهم 1405
عملکرد شش ماهه 

نخست  1405

رشد شش ماهه 
نخست 1405 به 

1404

نسبت عملکرد 
به مصوب شش 

ماهه نخست 1405

سهم اجزا از کل درآمد 
مالیاتی در شش 

ماهه نخست  1405

6,883/528,200/114,100/010,768/656/476/4100/0درآمدهای مالیاتی 

4,535/318,434/99,217/56,513/843/670/760/5مالیات مستقیم 

3,204/212,639/76,319/84,575/142/872/442/5مالیات اشخاص حقوقی

1,146/54,709/02,354/51,572/937/266/814/6مالیات بر درآمد

184/61,086/3543/2365/898/267/43/4مالیات بر ثروت

مالیات غیرمستقیم 
2,348/29,765/14,882/64,254/881/287/139/5)صرفاً مالیات بر کالا‌ها و خدمات(

مأخذ: قانون بودجه سال 1405، سازمان امور مالیاتی کشور و محاسبات تحقیق.
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انتشــار اوراق بدهــی دولتــی در قــانون بودجــه ســال 1405 بــا افزایــش 27/2 
درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 در ســطح  10,300/0 هــزار 
میلیــارد ریــال بــرای کل ســال تصویــب شــد. بــا ایــن حــال انتشــار اوراق بدهــی 
دولتــی در ســال 1404 حــدود 7,066 هــزار میلیــارد ریــال تحقق یافــت و بنابراین 
ــال  ــرد س ــه عملک ــبت ب ــال 1405 نس ــه س ــانون بودج ــی در ق ــار اوراق بده انتش
1404 افزایــش 45/8 درصــدی را تجربــه کــرد. بــر ایــن اســاس، بانــک مــرکزی بــا 
همــکاری وزارت امور اقتصــادی و دارایی از اواســط خــرداد مــاه ســال 1405 شروع 
بــه برگــزاری حــراج هفتگــی اوراق بدهــی دولتــی در بــازار بیــن بانکــی )بــازار پول( و 

بــازار ســرمایه کــرد.
تــا انتهــای شهریورمــاه ســال جــاری در شــانزده مرحلــه حــراج،  ایــن فرآینــد  در 
ــا نمــاد »اراد« منتشــر شــد.  4,500/0 هــزار میلیــارد ریــال اوراق مرابحــه دولتــی ب
ایــن عرضــه بــا تقاضــای 433/7 هــزار میلیــارد ریالــی بانک‌ها و مؤسســات اعتباری 
 وزارت امور اقتصــادی و دارایی بــه عنــوان عامــل 

ً
غیربانکــی مواجــه شــد و نهایتــاً

اصلــی تصمیم‌گیرنــده، بــا 91/1 درصــد آن )حــدود 394/9 هــزار میلیــارد ریــال( 
، در بــازار ســرمایه )ســامانه مظنــه‌گیری ســازمان  موافقــت کــرد. در سوی دیگــر
بــه  اوراق بدهــی دولتــی  ریــال  ( 2,931/7 هــزار میلیــارد  بهــادار اوراق  و  بورس 
‌ نیمــه نخســت ســال 1405، کل اوراق بدهــی  فروش رسیــد. بــر ایــن اســاس در
دولتــی معامله‌شــده در فرآینــد حــراج معــادل 3,326/6 هــزار میلیــارد ریــال بــود 

کــه از افزایــش 40/0 درصــدی نســبت بــه نیمــه نخســت ســال 1404 حکایــت 
دارد. شــایان ذکــر اســت کــه ارقــام اوراق بدهــی معامله‌شــده بــا لحــاظ کســر از 
، از کل مبلــغ انتشــار  قیمــت در فرآینــد حــراج عنــوان شــده اســت. بــه عبــارت دیگــر
اوراق بدهــی دولتــی در ایــن مــدت )4,500/0 هــزار میلیــارد ریــال(، حــدود 984/3 
هــزار میلیــارد ریــال بابــت بهــره از قیمــت کســر شــده اســت. همچنیــن 189/2 
هــزار میلیــارد ریــال از اوراق بدهــی انتشــاریافته در نیمــه نخســت ســال 1405 

بــه فروش نرفتــه و بــه حراج‌هــای نیمــه دوم ســال 1405 انتقــال یافتــه اســت.
، میــزان خریــد اوراق  ، بــر اســاس گــزارش خزانــه‌داری کل کــشور از طــرف دیگــر
بدهــی دولتــی توســط بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی در ایــن مــدت 
ــام  ــا ارق ــاوت ب ــه کاملاً متف ــده ک ــوان ش ــال عن ــارد ری ــزار میلی ــا 1,214/7 ه ــر ب براب
ج‌شــده در گزارش‌هــای بانــک مــرکزی اســت. مقایســه ایــن رقــم بــا عملکــرد  در
حــراج اوراق بدهــی دولتــی در گــزارش بانــک مــرکزی گویــای آن اســت کــه بانک‌هــا 
حــدود 819/8 هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی را بــه جــای خریــد مســتقیم 
ــازار ســرمایه  ــه صورت غیرمســتقیم از ب ــازار پول، ب از کارگــزاری بانــک مــرکزی در ب
خریــداری کرده‌انــد تــا سهــم بانک‌هــا از خریــد اوراق بدهــی منتشرشــده در نیمــه 
وضعیــت  جــدول 10  برســد.  درصــد  حــدود 36/5  بــه  ســال 1405  نخســت 
عرضــه، تقاضــا و معــاملات ثبت‌شــده اوراق بدهــی دولتــی را در فرآینــد حــراج در 

نیمــه نخســت ســال 1405 نشــان می‌دهــد.

بــه  دســت  می‌توانــد  دیگــر  شیــوه  دو  بــه  دولــت  حــراج،  فرآینــد  از  جــدای 
ــا متعهــد  انتشــار اوراق بدهــی بزنــد: یکــی پذیره‌نویســی اوراق مرابحــه همــراه ب
پذیره‌نویســی در بــازار ســرمایه )اینجــا هــم نمــاد اوراق مربوطــه اراد اســت( و 
ــا نمــاد  ــکاران طلبــکار از دولــت ب ــه پیمان ــه اسلامــی ب ــه اســناد خزان دیــگری ارای
»اخــزا«. در نیمــه نخســت ســال 1405 واگــذاری اوراق غیرنقــدی )اســناد خزانــه 
اسلامــی( برابــر بــا 1,150/0 هــزار میلیــارد ریــال بــوده اســت و در عیــن حــال، 
از روش پذیره‌نویســی اوراق همــراه بــا متعهــد پذیره‌نویســی اســتفاده نشــده 

اســت.
بــه ایــن ترتیــب مجــموع انتشــار انــواع اوراق بدهــی دولتــی در نیمــه نخســت 
ســال 1405 بــه 5,650/0 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت کــه در مقایســه 
بــا نیمــه نخســت ســال 1404، رشــد قابــل توجــه 88/3 درصــدی را نشــان 
خ تورم در همیــن  می‌دهــد. بــه عبــارت دیگــر دولــت حتــی اندکــی بیشــتر از نر
دوره بــرای پوشــش کــسری بودجــه فزاینــده نســبت بــه افزایــش انتشــار اوراق 
بدهــی اقــدام کــرده اســت _ کــسری بودجــه‌ای کــه خــود یکــی از عوامــل اصلــی 

خ تورم در اقتصــاد ایــران اســت. تشــدید نر
از نیمــه دوم مردادمــاه ســال 1400 بــه ایــن ســو، معــاملات بــازار اوراق بدهــی 
)مجــموع بــازار اولیــه و ثانویــه( بــه تفکیــک فعــالان اصلــی ایــن بــازار )دولــت، 
( توســط شــرکت فــرابورس منتشــر  بانــک مــرکزی، بانک‌هــا، صندوق‌هــا و ســایر
می‌شــود. بــر ایــن اســاس از نیمــه دوم مردادمــاه 1400 تــا انتهــای شهریورمــاه 
مــرکزی  بانــک  سوی  از  دولتــی  بدهــی  اوراق  خریــد  خالــص  انباشــت   ،1405
و صندوق‌هــا بــه ترتیــب حــدود منفــی 155/0 هــزار میلیــارد ریــال و مثبــت 
11,025/9 هــزار میلیــارد ریــال گــزارش شــده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه 
خریــد اوراق بدهــی دولتــی از سوی بانــک مــرکزی در عرضــه اولیــه ممــنوع بــوده 
 مربــوط بــه بــازار ثانویــه 

ً
و رقــم ذکرشــده بــرای خالــص خریــد بانــک مــرکزی صرفــاً

ــد بانــک مــرکزی  اســت. شــایان ذکــر اســت منفــی بــودن خالــص انباشــت خری
بــه معنــی منفــی بــودن ایــن دارایی در ترازنامــه بانــک مــرکزی نیســت، چــرا ‌کــه 
گــزارش تنهــا از نیمــه دوم مــرداد 1400 تــا  داده‌هــای عنــوان شــده در ایــن 

انتهــای شهریور 1405 را پوشــش می‌دهنــد.

 صورت وضعیت حراج اوراق بدهی نقدی دولت در بازار پول و سرمایه در نیمه نخست سال 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(جدول   .10

ماه

رشدرشدرشد1405                                                 1404

میزان 
عرضه
 اولیه

میزان 
تقاضای 
بانک‌ها
 در حراج

میزان 
معاملات 
حراج در 

بازار پول 

فروش 
اوراق 

ع  موضو
حراج در بازار  

سرمایه

کل 
معاملات 
حراج در 

بازار پول و 
سرمایه

میزان 
عرضه 

اولیه

میزان 
تقاضای 

بانک‌ها در 
حراج

میزان 
معاملات 
حراج در 
بازار پول

فروش
 اوراق 

ع  موضو
حراج در بازار  

سرمایه

کل 
معاملات 
حراج در 

بازار پول و 
سرمایه

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

پول

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

سرمایه

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

پول و سرمایه

90/2- 98/5-750/0402/1402/10/0402/11,658/737/06/0758/7764/7خرداد

21/2-85/4187/2-1,785/4565/2565/2174/2739/41,887/690/182/3500/3582/6تیر

1,695/9213/5213/5576/9790/42,614/8302/1302/1644/9947/041/511/819/8مرداد

76/1141/8132/6-1,325/622/818/8425/1443/92,235/44/54/51,027/81,032/3شهریور 

67/1149/340/0-5,556/91,203/61,199/61,176/22,375/88,396/5433/7394/92,931/73,326/6جمع 

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزارش‌های هفتگی حراج اوراق بدهی دولت
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، بانک‌هــا کــه از نیمــه دوم مردادمــاه تــا انتهــای اســفندماه 1400،  از طــرف دیگــر
داشــتند  فعالیــت  ثانویــه  بــازار  در  بدهــی  اوراق  فروشــنده  عنــوان  بــه  بیشــتر 
)انباشــت خالــص خریــد منفــی 556/3 هــزار میلیــارد ریالــی در بازارهــای اولیــه 
 در نقــش خریــدار ظاهــر شــده‌اند. 

ً
و ثانویــه(، در ســال‌های پــس از آن عمدتــاً

ــه  ــداوم یافتــه، ب ــا شــدت بیشــتری ت ــد در نیمــه نخســت ســال 1405 ب ایــن رون
گونــه‌ای کــه بانک‌هــا در ایــن مــدت حــدود 4,324/8 هــزار میلیــارد ریــال اوراق 
ــر ایــن  بدهــی بــه صورت خالــص از بازارهــای اولیــه و ثانویــه خریــداری کرده‌انــد. ب
اســاس، انباشــت خالــص خریــد اوراق بدهــی دولتــی توســط بانک‌هــا از نیمــه دوم 
مردادمــاه 1400 تــا انتهــای شهریورمــاه 1405 حــدود 9,803 هــزار میلیــارد ریــال 
بــوده اســت. تشــدید خریــد اوراق بدهــی دولتــی توســط شــبکه بانکــی در نیمــه 

خ بــازده ایــن اوراق بــه  نخســت ســال 1405 را می‌تــوان بــه تغییــر قابــل توجــه نر
خ‌هــا در بــازار پول نســبت داد. در نقطــه مقابــل،  مــوازات ثبــات نســبی ســایر نر
، از انباشــت  ــاز ــازار ب ــا محــدود کــردن تزریــق ذخایــر در عملیــات ب بانــک مــرکزی ب
ایــن منظــر سیاســتی  از  و  کاســته  ثانویــه  بــازار  در  اوراق بدهــی  خالــص خریــد 
انقباضــی را در پیــش گرفتــه اســت. در نتیجــه، ترکیــب دارایی‌هــای بانک‌هــا بــه 
خ اوراق در بازارهــای اولیــه و ثانویــه، بــه نفــع نگهــداری  ویــژه در پی افزایــش نر
اوراق بدهــی تغییــر یافتــه اســت - امری کــه بــه نوعــی بازتاب‌دهنــده بروز اثــر تزاحم 
مالــی26  در اقتصــاد ایــران و محدودتــر شــدن تأمیــن مالــی بخــش خصوصــی در 
شــرایط رکــودی اســت. نمــودار 9 وضعیــت انباشــت خالــص خریــد اوراق بدهــی 

ــه تصویــر می‌کشــد. را ب

 26.Crowding Out Effect 

 وضعیت انباشت خالص خرید اوراق بدهی )هزار میلیارد ریال(نمودار 9. 
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 بازار سرمایه9.

	.91- بازدهی

توجــه  قابــل  اســتقبال  دلیــل  بــه  ایــران  ســرمایه  بــازار   ،۱۴۰5 تابســتان  در 
ســرمایه‌گذاران، رکوردهــای جدیــدی را بــه ثبــت رســاند. در مجــموع، بازگشــایی 
بــازار سهــام در اواخــر اردیبهشــت پــس از وقفــه ناشــی از جنــگ، بــا رفتــاری 
بهــادار  اوراق  بورس  کل  شــاخص‌های  و  بــود  همــراه  انتظــارات  از  متفــاوت 
تهــران و فــرابورس ایــران در پایــان فصــل بهــار 1405 نســبت بــه پایــان ســال 
کاهــش  یافتنــد.  افزایــش  ترتیــب 38/0 درصــد و 36/6 درصــد  بــه   ،1404
بــازار موجــب  از  از نمادهــا و افزایــش تقاضــا در بخشــی  عرضــه در بسیــاری 
شــکل‌گیری صف‌هــای خریــد در برخــی نمادهــا شــد و ایــن رونــد کــم و بیــش در 

نیــمه نخــست ــسال اداــمه‌دار ــبود.
امضــای  بــه  تابســتان می‌تــوان  در فصــل  بــازار ســرمایه  بــر  از عوامــل مؤثــر 
تفاهم‌نامــه میــان ایــران و آمریــکا، بهبــود فروش ماهانــه شــرکت‌هایی کــه در 
فصــل بهــار بــا محدودیت‌هــای فروش مواجــه بودنــد و البتــه شــرایط تورمــی کــه 
بــه رشــد اســمی درآمــد شــرکت‌ها منجــر می‌شــود، اشــاره کــرد. در مورد شــرایط 
تورمــی بایــد توجــه داشــت کــه ســاختار هزینــه‌ای و شــرایط عملیاتــی شــرکت‌ها 
ــل  ــن عام ــی، ای ــت کنون ــموع و در وضعی ــال در مج ــن ح ــا ای ــت. ب ــاوت اس متف
در کنــار عقب‌ماندگــی بازدهــی سهــام نســبت بــه تورم و برخــی بازارهــای مــوازی 
ــازار  طــی دوره‌هــای گذشــته، بــه یکــی از متغیرهــای مورد توجــه معامله‌گــران ب
ــر ایــن اســاس بخشــی از تقاضــای موجــود در  ســرمایه تبدیــل شــده اســت. ب
بــازار را می‌تــوان در چارچــوب انتظــار ســرمایه‌گذاران بــرای جبــران بخشــی از ایــن 
صورت‌هــای  در  شــرکت‌ها  فروش  خ  نر افزایــش  کــرد.  ارزیــابی  عقب‌ماندگــی 
بــه رشــد  یــا بهبــود حاشیــه ســود می‌توانــد انتظــارات مربــوط  مالــی و حفــظ 
ســود اســمی بنگاه‌هــا را تقویــت کنــد. ایــن مــوضوع بــرای بــازار ســرمایه ایــران 
اهمیــت ویــژه‌ای دارد، زیــرا درآمــد بخــش قابــل توجهــی از شــرکت‌ها بــه قیمــت 

خ ارز یــا تورم داخلــی وابســته اســت. در چنیــن شــرایطی رشــد ایــن  کالاهــا، نر
متغیرهــا می‌توانــد بــه افزایــش درآمــد اســمی و بهبــود انتظــارات ســودآوری 
منجــر شــود. مجموعــه ایــن عوامــل در کنــار افزایــش حــضور خریــداران حقیقــی 
در بــازار سهــام و صندوق‌هــای سهامــی، زمینــه ثبــت بازدهــی قابــل توجــه بــازار 

سهــام در نیمــه نخســت ســال جــاری را فراهــم کــرده اســت.
ــا رشــد قابــل توجــه قیمــت‌ سهــام  البتــه برخــی کارشناســان شــرایط فعلــی را ب
در ســال ۱۳۹۹ مقایســه می‌کننــد. افزایــش نســبت قیمــت بــه درآمــد بــازار 
)P/E( بــه 8/25 واحــد در پایــان شهریور مــاه ۱۴۰۵ نشــان می‌دهــد کــه رشــد 
قیمــت سهــام در ماه‌هــای اخیــر موجــب افزایــش ســطح ارزش‌گــذاری بــازار 
اردیبهشــت  از  ســطح  بالاتریــن  در  نســبت  ایــن  گرفتــن  قــرار  اســت.  شــده 
ــا  ــرای ســرمایه‌گذاران باشــد. ب ــد زنــگ هشــداری ب ــه ایــن ســو می‌توان ۱۴۰۲ ب
ایــن حــال بــرای ارزیــابی شــدت ایــن خطــر می‌تــوان ســطح فعلــی ایــن نســبت را 
بــا دوره‌هــای اوج بــازار مقایســه کــرد. نســبت قیمــت بــه درآمــد بــازار در تیــر مــاه 
ــازار در شهریور ۱۴۰۵  ــود. بنابرایــن اگرچــه ب ــر رفتــه ب ۱۳۹۹ از ۴۰ واحــد فرات
نســبت بــه ســال‌های اخیــر در ســطح ارزش‌گــذاری بــالاتری قــرار گرفتــه، امــا 
ایــن نســبت همچنــان بــه شــکل محسوســی کمتــر از ســطوح تجربه‌شــده در 
ســال ۱۳۹۹ اســت، اگرچــه بــه مــوازات بایــد توجــه داشــت کــه شــرایط فعالیــت 

اقتصــادی نیــز بــه مراتــب دشــوارتر از ســال 1399 شــده اســت.
بــه هــر تقدیــر شــاخص‌های کل بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس ایران در 
پایــان تابســتان 1405 نســبت بــه پایــان بهــار 1405، بــه ترتیــب 39/8 درصــد 
و 46/5 درصــد افزایــش یافتنــد. نمــودار 10 تحــولات روزانــه شــاخص‌های کل 
بورس و فــرابورس را از آغــاز ســال 1404 تــا پایــان شهریور 1405 بــه تصویــر 

می‌کشد.

ا تحولات شاخص‌های کل بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایراننمود .10 ر
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http://ifb.ir و فرابورس ایران، قابل دسترسی در http://new.tse.ir مأخذ: سایت اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، قابل دسترسی در
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بازدهی ریالی بازارهای مختلف در بازه سه ‌ماهه و یک ‌ساله منتهی به شهریور 1405 )درصد(جدول   .11
بازده سه ‌ماهه

)درصد تغییر پایان شهریور 1405 نسبت به پایان خرداد 1405(
بازده یک ‌ساله

)درصد تغییر پایان شهریور 1405 نسبت به پایان شهریور 1404(

82/6100/8بیت‌کوین

49/2149/8متوسط صندوق‌های طلا

48/1155/7طلا 18 عیار

46/5139/8شاخص کل فرابورس

46/1124/2دلار بازار آزاد

45/0135/8سکه امامی

39/8182/2شاخص کل بورس

11/289/8تغییر شاخص قیمت مصرف‌کننده

8/637/1متوسط صندوق‌های درآمد ثابت

مأخذ: سایت اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، مرکز آمار ایران، شرکت مدیریت فناوری بورس تهران )فیپیران(، شبکه اطلاع‌رسانی طلا، سکه و ارز

بازارهــای  میــان  در  و   ۱۴۰5 مــاه  شهریور  بــه  منتهــی  ‌ســاله  یــک  بــازه  در 
ســرمایه‌گذاری منتخــب ارایه‌شــده در جــدول 11، شــاخص کل بورس اوراق 
بهــادار تهــران بــا ثبــت بازدهــی ریالــی 182/2 درصــدی بیشــترین بازدهــی را 
بــه خــود اختصــاص داده اســت. ایــن در حالــی اســت کــه شــاخص کل بورس 
 در چنــد ســال گذشــته نســبت بــه ســایر بازارهــای 

ً
ــاً اوراق بهــادار تهــران عمدت

ســرمایه‌گذاری عملکــرد ضعیــف‌تری را تجربــه کــرده بــود. در بــازه ســه‌ ماهــه 

منتهــی بــه شهریور مــاه ۱۴۰5 نیــز بیت‌کویــن بــا بازدهــی ریالــی 82/6 درصــدی 
در جایــگاه نخســت بازارهــای منتخــب قــرار گرفتــه اســت. مقایســه بازدهــی 
خ تورم مصرف‌کننــده نشــان می‌دهــد کــه در هــر دو بــازه  بازارهــای منتخــب بــا نر
ســه‌ ماهــه و یــک‌ ســاله، تنهــا صندوق‌هــای درآمــد ثابــت بازدهــی کمتــر از تورم 
داشــته‌اند. بنابرایــن ســایر بازارهــای منتخــب در ایــن دوره‌هــا بازدهــی واقعــی 

ــد. ــت کرده‌ان ــت را ثب مثب

	.92- ارزش بازار

‌ مــاه 1405  ــان شهریور ــا پای ، ت ــر اســاس آمــار ســازمان بورس و اوراق بهــادار ب
ارزش کل بــازار ســرمایه ایــران )شــامل بورس اوراق بهــادار تهــران، فــرابورس 
ایــران و بورس کالای ایــران( بــه 290,322 هــزار میلیــارد ریــال رسیــد کــه حــدود 
154/0 درصــد نســبت بــه مقطــع مشــابه ســال 1404 افزایــش یافتــه اســت. 
البتــه ایــن رقــم دارای محاســبات مضاعــف اســت، چــرا کــه همپوشــانی‌های 
موجــود )مــثلاً بیــن بــازار سهــام و صندوق‌هــای قابــل معاملــه( در ایــن آمــار 
تفکیــک شــده نیســت. بیشــترین رشــد ارزش بــازار در ایــن مــدت، مربــوط بــه 
بــازار صندوق‌هــای قابــل معاملــه بــا 201/2 درصــد و کمتریــن رشــد مربــوط بــه 
بــازار اوراق بدهــی بــا 51/5 درصــد اســت. رشــد ارزش بــازار صندوق‌هــای قابــل 
معاملــه در دوره مورد بررســی بیــش از همــه تحــت تأثیــر رشــد قابــل توجــه 
صندوق‌هــای کالایی قــرار داشــته اســت. ارزش بــازار ایــن صندوق‌هــا در بورس 
 شــامل صندوق‌هــای بــا پشــتوانه طلا و زعفــران هســتند 

ً
کالای ایــران کــه عمدتــاً

حــدود ۲۵۴ درصــد افزایــش یافتــه اســت. در مقابــل ارزش بــازار صندوق‌هــای 
قابــل معاملــه سهامــی بورس تهــران و فــرابورس ایــران در همیــن مــدت بــه 
ــد  خ رش ــودن نر ــر ب ــت. بالات ــرده اس ــد ک ــد رش ــد و ۱۹۰ درص ــب ۱۶۱ درص ترتی
صندوق‌هــای کالایی موجــب شــده اســت کــه ترکیــب بــازار صندوق‌هــای قابــل 

معاملــه بــه نفــع ایــن گروه )افزایــش سهــم صندوق‌هــای کالایی از کل ارزش 
بــازار صندوق‌هــای قابــل معاملــه( تغییــر کنــد. سهــم ایــن صندوق‌هــا بــه طور 
متوســط از حــدود ۱۰ درصــد در ســال‌های ۱۴۰0 تــا ۱۴۰2 بــه حــدود ۳۱ 
درصــد در پایــان شهریور مــاه ۱۴۰۴ و ســپس بــه حــدود ۳۹ درصــد در پایــان 
شهریور مــاه ۱۴۰۵ افزایــش یافتــه اســت. بــه ایــن ترتیــب سهــم صندوق‌هــای 
کالایی از کل صندوق‌هــای قابــل معاملــه از سهــم 30 درصــدی صندوق‌هــای 
قابــل معاملــه بورس اوراق بهــادار تهــران و سهــم ۳۱ درصــدی صندوق‌هــای 
، ارزش بــازار  قابــل معاملــه فــرابورس ایــران بیشــتر شــده اســت. از سوی دیگــر
سهــام در پایــان شهریور مــاه 1405 نســبت بــه مقطــع مشــابه ســال گذشــته 
ــازار سهــام را  حــدود 163/5 درصــد افزایــش یافتــه اســت. البتــه رشــد ارزش ب
 بــه افزایــش قیمــت سهــام شــرکت‌های موجــود نســبت داد. 

ً
نمی‌تــوان تمامــاً

بخشــی از ایــن افزایــش ناشــی از گســترش دامنــه شــرکت‌های پذیرفته‌شــده 
در بــازار اســت. عرضــه اولیــه ۳۵ شــرکت جدیــد بخشــی از افزایــش اســمی 
بازارهــای  جــدول12ارزش  می‌دهــد.  توضیــح  را  دوره  ایــن  در  بــازار  ارزش 
مختلــف بــازار ســرمایه را در پایــان شهریور مــاه ســال‌های 1404 و 1405 بــا 

هــم مقایســه کــرده اســت.
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ارزش بازارهای مختلف بازار سرمایه در پایان شهریورماه سال‌های 1404 و 1405* )هــزار میلیــارد ریــال(جدول   .12

درصد تغییر شهریور پایان شهریور 1405پایان شهریور 1404بازار
1405 به شهریور 1404

93,547246,528163/5سهام

12,53118,99151/5اوراق بدهی

8,23524,803201/2صندوق‌های قابل معامله*

ع 114,313290,322154/0مجمو
مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار

* شامل صندوق‌های کالایی بورس کالای ایران

 شــامل 
ً
در پایان شهریور ‌ماه ســال ۱۴۰5، صنعت محصولات شیمیایی - عمدتاً

شــرکت‌های پتروشیمــی - بــا در اختیــار داشــتن حــدود 22/9 درصــد از ارزش بــازار 
سهــام، بزرگتریــن صنعــت بازارهــای بورس و فــرابورس بــه ‌شــمار مــی‌رود. صنایــع 
 فلــزات اساســی، صنایــع مربــوط بــه فرآورده‌هــای نفتــی، کک و ســوخت هســته‌ای

و درصــد  درصــد، 9/9  بــا 21/5  ترتیــب  بــه  اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک‌هــا  و    
8/0 درصــد از ارزش بــازار سهــام، در جایگاه‌هــای بعــدی قــرار دارنــد. نمــودار 11 
سهــم پنــج صنعــت بزرگ از ارزش بــازار سهــام را در مجــموع بورس اوراق بهــادار 

تهــران و فــرابورس ایــران در پایــان شهریور مــاه 1405 نشــان می‌دهــد.

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار
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دار 11.  سهم پنج صنعت بزرگ از ارزش بازار سهام در مجموع بورس تهران و فرابورس ایران در پایان شهریور 1405 )درصد(نمو

	.93- ارزش معاملات
ارزش کل معــاملات بــازار ســرمایه ایــران )شــامل بازار صندوق‌هــای قابل‌معامله 
بورس کالای ایــران( در نیمــه نخســت ســال 1405 بــه 293,829 هــزار میلیــارد 
ریــال رسیــد کــه حــدود 21/0 درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1404 
خ   افزایــش یافتــه اســت.  یکــی از دلایــل رشــد کمتــر ارزش معــاملات نســبت به نر
ــازار سهــام و صندوق‌هــای سهامــی در دو  تورم در ایــن دوره، توقــف معــاملات ب
مــاه ابتــدایی ســال ۱۴۰5 بــوده اســت. بــه همیــن دلیــل ارزش معــاملات بــازار 
ســرمایه در تابســتان ۱۴۰۵ نســبت به تابســتان ۱۴۰۴ رشــد بیشــتری داشــته 
خ تورم تجربه‌شــده  )حــدود 69/4 درصــد( اگرچــه ایــن رشــد همچنــان کمتــر از نر
در ایــن دوره اســت. بیشــترین رشــد ارزش معــاملات در نیمــه نخســت ســال 
1405 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1404، مربــوط بــه بــازار سهــام بــا 165/1 
درصــد و کمتریــن رشــد مربــوط بــه بــازار اوراق بدهــی بــا منفــی 1/7 درصــد اســت. 
 بــه رویکــرد انقباضــی بانــک مــرکزی در 

ً
رشــد منفــی معــاملات اوراق بدهــی عمدتــاً

عملیــات سیاســت پولــی مربــوط می‌شــود. بــا ایــن حــال، بــازار اوراق بدهــی اگرچــه 

تنهــا 6/5 درصــد از کل ارزش بــازار ســرمایه ایــران را در پایــان نیمــه نخســت ســال 
1405 بــه خــود اختصــاص داده، بیــش از 69/6 درصــد از ارزش معــاملات بــازار 
ســرمایه ایــران در طول نیمــه نخســت ایــن ســال از طریــق ایــن بــازار انجــام شــده 
اســت. بــا توجــه بــه تمرکــز بخــش قابــل ‌توجهــی از معــاملات اوراق بدهــی در 
فــرابورس ایــران، ارزش معــاملات اوراق بدهــی حــدود 87/0 درصــد از ارزش کل 
معــاملات فــرابورس را در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰5 بــه خــود اختصــاص داده‌ 

اســت.
صنعــت   ،۱۴۰5 ســال  نخســت  نیمــه  در  کــه  ایــن  دیگــر  توجــه  قابــل  نکتــه 
بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری بــا ثبــت ارزش معاملاتــی معــادل 1,477/8 هــزار 
میلیــارد ریــال و رشــد قابــل توجــه 787 درصــدی نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 
قبــل، در جایــگاه نخســت صنایــع بورســی از نظــر ارزش معــاملات سهــام قــرار 
گرفتــه اســت. جــدول 13 ارزش معــاملات انــواع اوراق بهــادار را در بــازار ســرمایه 

ایــران در نیمــه نخســت ســال‌های 1404 و 1405 نشــان می‌دهــد.
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ارزش معاملات انواع اوراق بهادار در بازار سرمایه ایران در نیمه نخست سال‌های 1404 و 1405 )هزار میلیارد ریال - درصد(جدول   .13

بازار

نیمه نخست  1405نیمه نخست 1404 
درصد تغییر ارزش معاملات در 

نیمه نخست 1405 نسبت به 
نیمه نخست 1404

سهم از ارزش معاملات  ارزش معاملاتسهم از ارزش معاملات  ارزش معاملات

8,7593/623,2177/9165/1سهام

1/7-207,97685/7204,49669/6اوراق بدهی

26,00110/766,11522/5154/3صندوق‌های قابل‌ معامله*

ع 242,735100/0293,829100/021/0مجمو

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار
* شامل صندوق‌های کالایی بورس کالای ایران

	.94- تأمین مالی

، در مجــموع از طریــق بورس  بــر اســاس آمــار ســازمان بورس و اوراق بهــادار
اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران در طول نیمــه نخســت ســال 1405 
بــا احتســاب اوراق بدهــی  معــادل 8,581 هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی 
انجــام شــده کــه بیــش از 89/2 درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته 
افزایــش یافتــه اســت. از ایــن مقــدار 17/3 درصــد از طریــق افزایــش ســرمایه 
آورده نقــدی یــا اندوخته‌هــا و ســود انباشــته(، 78/8 درصــد از  )مطالبــات و 
طریــق انتشــار اوراق بدهــی، 0/ 2 درصــد از طریــق تأمیــن مالــی جمعــی و تنهــا 
1/9 درصــد از طریــق عرضــه اولیــه صورت گرفتــه اســت. بررســی ترکیــب منابــع 
ــد  ــه 42/7 درص ــد ک ــان می‌ده ــت ۱۴۰5 نش ــه نخس ــرمایه در نیم ــش س افزای
 57/3 و  ‌شــده  تأمیــن  سهامــداران  مطالبــات  و  نقــدی  آورده  محــل  از  آن  از 
درصــد دیگــر بــه اســتفاده از ســود انباشــته و اندوخته‌هــای داخلــی شــرکت‌ها 
ــی از طریــق اوراق بدهــی  اختصــاص داشــته اســت. بررســی ترکیــب تأمیــن مال
در ســال ۱۴۰5 نشــان می‌دهــد کــه 86/1 درصــد از ایــن منابــع بــه اوراق بدهــی 
دولتــی و بقیــه بــه اوراق بدهــی شــرکتی و شهرداری‌هــا تعلــق داشــته اســت. 
بنابرایــن از مجــموع 8,581 هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی صورت گرفتــه در 
مجــموع بورس و فــرابورس در نیمــه نخســت ســال 1405، حــدود 5,825 

هــزار میلیــارد ریــال معــادل 67/9 درصــد مربــوط بــه تأمیــن مالــی دولــت از 
طریــق انتشــار اوراق بدهــی بــوده اســت. ایــن نســبت در نیمــه نخســت 1404 
حــدود 65/3 درصــد بــوده کــه از افزایــش نســبی تأمیــن مالــی دولــت از طریــق 

انتــشار اوراق بدــهی حکاــیت دارد.
حــدود   ۱۴۰۵ ســال  نخســت  نیمــه  در  کســب‌وکارها  کــه  می‌شــود  بــرآورد 
۳۳,۶۹۲ هــزار میلیــارد ریــال از طریــق دریافــت تــسهیلات بانکــی تأمیــن مالــی 
کــرده ‌باشــند. بــا در نظــر گرفتــن منابــع تأمین‌شــده از بــازار ســرمایه، سهــم 
‌هــای پول و ســرمایه )بــا  ایــن بــازار از مجــموع تأمیــن مالــی صورت‌گرفتــه از بازار
احتســاب اوراق دولتــی( بــه حــدود 20/3 درصــد رسیــده اســت. بــا حــذف اوراق 
دولتــی ایــن سهــم بــه 7/6 درصــد کاهــش می‌یابــد. بــا وجــود سهــم همچنــان 
بــا نیمــه  ارقــام  ایــن  از تأمیــن مالــی اقتصــاد، مقایســه  بــازار ســرمایه  ناچیــز 
نخســت ســال ۱۴۰۴ از افزایــش نقــش بــازار ســرمایه در تأمیــن مالــی حکایــت 
ــازار ســرمایه بــا احتســاب اوراق دولتــی حــدود 11/4  دارد. در آن دوره سهــم ب
درصــد و بــدون احتســاب آن حــدود 4/2 درصــد محاســبه شــده بــود. جــدول 
14 روش‌هــای تأمیــن مالــی از طریــق بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس 

ایــران را در نیمــه نخســت ســال‌های 1404 و 1405 نشــان می‌دهــد.

روش‌های تأمین مالی از طریق بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در نیمه نخست سال‌های 1404 و 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(جدول   .14

روش تأمین مالی
درصد تغییر نیمه نیمه نخست 1405نیمه نخست 1404

نخست 1405 به نیمه 
نخست 1404 سهم از کلارزشسهم از کلارزش

3,47576/66,76478/894/6انتشار اوراق بدهی

98821/81,48517/350/3افزایش سرمایه )به جز تجدید ارزیابی و صرف سهام(

641/41692/0163/0تأمین مالی جمعی

90/21641/91,742/5عرضه اولیه

4,536100/08,581100/089/2جمع کل 
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 سایر تحولات 0.1
طبــق گــزارش مرکــز آمــار ایــران از درآمــد و هزینــه خانوارهــای شهری و روســتایی ایرانــی، در ســال 1404 بــه طور میانگیــن 70/0 درصــد از 
هزینــه یــک خانــوار شهری )رشــد 2/7 واحــد درصــدی نســبت بــه ســال 1403( صــرف خوراک، مســکن، ســوخت و روشــنایی شــده اســت. 
در ایــن بیــن مســکن، ســوخت و روشــنایی بــرای خانــوار شهری سهــم 41/7 درصــدی از کل بودجــه داشــته و 28/3 درصــد از بودجــه نیــز 

هـای خوراـکـی و دخاـنـی ـشـده اـسـت. ـصـرف هزینه‌

هر چه سهم خوراک و مسکن از بودجه خانوار بیشتر شود، می‌تواند نشانه‌ای 
از کاهــش رفــاه آن خانــوار باشــد. بــر اســاس ایــن شــاخص وضعیــت خانــوار 
روســتایی ایرانــی اندکــی بهتــر از خانــوار شهری بــوده، چــرا کــه سهــم مســکن، 
سوخت و روشنایی از کل بودجه خانوار روستایی در سال 1404 معادل 22/4 
درصــد بــوده، اگرچــه خوراکی‌هــا 41/7 درصــد از بودجــه خانــوار روســتایی را جــذب 
کرده‌انــد. بــه ایــن ترتیــب مجــموع ایــن دو قلــم سهــم 64/1 درصــدی از بودجــه 
خانــوار روســتایی دارد کــه 2/9 واحــد درصــد افزایــش را نســبت بــه ســال 1403 
نشــان داده و در ســطوح بسیــار بــالایی در مقایســه بــا بسیــاری از کشورهــای 
 جهــان قــرار دارد. در کشورهــای پیشــرفته ایــن نســبت معمــولاً از 50 درصــد
کــه در ســال 1388 تنهــا 31/2 درصــد  تجــاوز نمی‌کنــد. بایــد توجــه داشــت 
ج خانوارهــای شهری ایرانــی معطــوف بــه هزینــه مســکن بــود. بــا شــوک   از مخــار
قیمتی خوراک و مســکن در ســال 1405 و در پی جنگ 40 روزه، انتظار می‌رود 
کــه سهــم ایــن دو قلــم از بودجــه خانــوار در ســال جــاری حتــی از ایــن فراتــر رفتــه و 

بودجــه نــاچیزی بــرای ســایر نیازهــای خانوارهــای ایرانــی باقــی مانــده باشــد.
از سوی دیگــر در ســال 1404 وضعیــت توزیــع درآمــد اندکــی بهبــود یافتــه و 
ضریــب جینــی کل کــشور از 0/387 در ســال 1403 بــه 0/385 تــنزل یافتــه 
 مربــوط بــه خانوارهــای شهری اســت و ضریــب 

ً
اســت. ایــن بهبــود ناچیــز عمدتــاً

ــا ایــن  جینــی خانوارهــای روســتایی در ایــن ســال حتــی افزایــش یافتــه اســت. ب
حــال رشــد درآمــد خانوارهــای روســتایی در ســال 1404 نســبت بــه ســال 1403 

معــادل 47/5 درصــد بــوده کــه بیشــتر از رشــد 41/2 درصــدی درآمــد خانوارهــای 
شهری در همیــن دوره اســت.

مســکن  دارای  شهری  خانوارهــای  از  درصــد   70/7 معــادل   1404 ســال  در 
ملکــی )در مقابــل 22/8 درصــد مســکن اجــاری و 6/5 درصــد ســایر اشــکال 
مســکن( بوده‌انــد، در حالــی کــه ایــن نســبت بــرای خانوارهــای روســتایی از 90 

ــر مــی‌رود. درصــد فرات
بــالای  سهــم  ایــران  در  خانــوار  بودجــه  گــزارش  توجــه  قابــل  نــکات  از  یکــی 
درآمدهــای غیرشــغلی، در مقایســه بــا درآمــد مــزد و حــقوق بــگیری و درآمــد 
مشــاغل آزاد اســت. حــدود 53/9 درصــد از درآمــد خانوارهــای شهری ایرانــی 
از محلــی غیــر از شغلشــان بــه دســت آمــده کــه در مقایســه بــا ســال قبــل 
 
ً
عمدتــاً کشورهــا  ســایر  در  دارد.  حکایــت  درصــدی  واحــد  یــک  افزایــش  از 
ــد،  ــغلی دارن ــای غیرش ــا درآمده ــه ب ــالا را در مقایس ــت ب ــغلی دس ــای ش درآمده
ــالا، بخــش  خ‌هــای تورم ب ــر نر ــادی تحــت تأثی ــا حــد زی ــی کــه در ایــران و ت در حال
ــر از درآمــد شغلشــان تأمیــن  ــی از محلــی غی ج خانوارهــای ایران ــادی از مخــار زی
می‌شــود. جــدای از پرداخت‌هــای انتقالــی و یارانه‌هــای دولتــی، بخشــی از ایــن 
ــه  ــد ک ــرمایه‌ای باش ــای س ــی از دارایی‌ه ــد ناش ــد درآم ــغلی می‌توان ــد غیرش درآم
ــطح  ــد س ــتر از رش ــا بیش ــت آنه ــد قیم  رش

ً
ــاً ــتمزد، عمدت ــقوق و دس ــرخلاف ح ب

عمومــی قیمت‌هــا اســت و البتــه خانوارهــای موجــود در دهک‌هــای پاییــن 
 از چنیــن منبــع درآمــدی محروم‌انــد. 

ً
درآمــدی عمدتــاً
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انقباض‌های سال‌های  از شدیدترین  با یکی  ایران در بهار ۱۴۰۵    اقتصاد 
مهمترین  شد.  مواجه  درصد(   4/6 نفت  بدون  و  10/1درصد  نفت  )با  اخیر 
عامل این افت، انقباض 26/4 درصدی ارزش افزوده استخراج نفت و گاز بود 
که با سهم منفی 6/7 واحد درصدی، حدود دو سوم کاهش تولید را توضیح 
می‌دهد. در سمت تقاضا نیز صادرات کالاها و خدمات با افت 35/7 درصدی 
و  کرد  ثبت  را  کاهش  شدیدترین  درصدی،  واحد   9/3 منفی  رشد  از  سهم  و 
همزمان مصرف خصوصی 4/0 درصد و تشکیل سرمایه ثابت ناخالص 8/4 
برای  ایران  اقتصادی  رشد  پول،  بین‌المللی  صندوق  یافتند.  کاهش  درصد 

سال 2026 را معادل منفی 7/6 درصد برآورد کرده است.

 صادرات نفت خام و میعانات گازی ایران که در مارس ۲۰۲۶ در محدوده 
۲ میلیون بشکه در روز قرار داشت، در ماه اوت به حدود 270 هزار بشکه 
در روز کاهش یافت. تداوم محدودیت فیزیکی صادرات نفت ایران و کاهش 
نفت  تولید  تعدیل  به  نهایت  در  محاصره،  محدوده  از  ج  خار شناور  ذخایر 
منجر شد، به‌طوری که تولید نفت خام ایران در ماه اوت با کاهش ۳۹۹ هزار 
بشکه‌ای نسبت به ماه قبل به 2/1 میلیون بشکه در روز رسید و نسبت به 

اوت ۲۰۲۵ حدود 34/9 درصد کاهش یافت.

درصد   6/4 معادل   ۱۴۰۵ بهار  در  ساختمان  بخش  واقعی  افزوده  ارزش    
کاهش یافت و در عین حال شاخص قیمت نهاده‌های ساختمانی در تهران با 
رشد نقطه‌به‌نقطه 106/8 درصدی، از تداوم فشار شدید هزینه ساخت حکایت 
داشت. در سمت تقاضا نیز با وجود افزایش معاملات در شهر تهران به حدود ۲ 
هزار و ۳۰۰ واحد در شهریور و رشد متوسط قیمت پیشنهادی به ۲۲۲ میلیون 
تومان در هر متر مربع، سطح معاملات همچنان پایین بوده و بازار از ضعف 

تقاضای مصرفی رنج می‌برد.

خ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر با افزایش    در فصل بهار سال 1405، نر
1/8 واحد درصدی نسبت به فصل مشابه سال 1404، به 9/1 درصد رسید. 

خ تورم سالانه مصرف‌کننده در تابستان امسال هم ادامه   روند رو به رشد نر
خ تورم نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده در سه ماه متوالی تابستان از  داشت. البته نر

ثبات نسبی برخوردار بود.

 تداوم محاصره دریایی و در نتیجه آن اختلال شدید در جریان تجارت کالایی 
نبود  و  سیاسی  تنش‌های  نفت،  صادرات  شدید  کاهش  کشور،  جنوب  در 
چشم‌اندازی روشن از آینده جنگ بین ایران و آمریکا از مهمترین عوامل سقوط 
ارزش ریال در دو فصل نخست امسال بوده‌اند. بر اساس داده‌های موجود، 
از ابتدای سال 1404 به این سو، بیشترین نوسان قیمت دلار در بازار آزاد در 

خ داده است. تابستان 1405 ر

ایران  جاری  حساب  که  است  کرده  پیش‌بینی  پول  بین‌المللی  صندوق   
برخلاف سال‌های اخیر که همواره دارای مازاد بوده، در سال ۲۰۲۶ دچار کسری 

معادل 5/4 میلیارد دلار )1/8 درصد از تولید ناخالص داخلی( شود. علاوه بر 
افت شدید صادرات نفت، ضعف تجارت غیرنفتی نیز این فشار را تشدید کرده 
حدود   ۲۰۲۶ نخست  ماهه  هشت‌  در  چین  و  ایران  غیرنفتی  تجارت  است. 

56/2 درصد افت کرده است.

 سیاست انقباضی بانک مرکزی در تأمین مالی بانک‌ها از اردیبهشت امسال 
به بعد و احتمالاً کنترل سخت‌گیرانه‌تر این نهاد پولی بر رشد تسهیلات اعطایی 
ماه  دو  در  نقدینگی  سالانه  رشد  سرعت  کاهش‌دهنده  عوامل  از  می‌توان  را 

پایانی تابستان به شمار آورد. 

 برآورد می‌شود که تحقق مصارف عمومی دولت )هزینه‌های جاری و عمرانی 
و تملک دارایی‌های مالی( نسبت به رقم مصوب در شش ماهه نخست ‌سال 
تراز  تا  باشد  عمومی  منابع  تحقق  از  بیشتر  درصد  واحد   12/4 حدود   1405
شکلی بودجه دولت در این مدت کسری 3,896/2 هزار میلیارد ریالی داشته 
باشد. با توجه به این که برآورد می‌شود هزینه‌های جاری در این مدت حدود 
درصدی   73/3 تحقق  داشته،  تحقق  مصوب  رقم  به  نسبت  درصد   106/1
درآمدهای عمومی منجر به برآورد کسری 11,035 هزار میلیارد ریالی برای تراز 
 برای جبران 

ً
عملیاتی در شش ماهه نخست سال 1405 شده است. طبیعتاً

ج مربوط به تملک دارایی‌های مالی، دولت  این کسری و همچنین تأمین مخار
 به انتشار اوراق بدهی و استقراض از صندوق توسعه ملی متکی بوده 

ً
عمدتاً

است. کل اوراق بدهی دولتی معامله‌شده در فرآیند حراج بانک مرکزی در نیمه 
افزایش  از  که  بوده  ریال  میلیارد  هزار  معادل 3,326/6  سال 1405  نخست 
نیمه  از  دارد.  حکایت   1404 سال  نخست  نیمه  به  نسبت  درصدی   40/0
دوم مردادماه 1400 تا انتهای شهریور ماه سال 1405، انباشت خالص خرید 
اوراق بدهی از سوی بانک مرکزی معادل منفی 155 هزار میلیارد ریال بوده و 
در مقابل، صندوق‌ها با مثبت 11,026 هزار میلیارد ریال و بانک‌ها با مثبت 

9,803 هزار میلیارد ریال، خریدار خالص اوراق بدهی بوده‌اند.

  شاخص‌های کل بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در پایان فصل 
درصد   46/5 و  درصد   39/8 ترتیب  به  بهار  پایان  به  نسبت   1405 تابستان 
افزایش یافتند. عرضه اولیه ۳۵ شرکت جدید و رشد قابل توجه بازدهی سهام 
موجب شد ارزش کل بازار سرمایه در پایان تابستان ۱۴۰۵ به ۲۹۰,۳۲۲ هزار 
میلیارد ریال برسد. این رقم نسبت به مقطع مشابه سال ۱۴۰۴ حدود 154/0 
درصد افزایش یافته است. در نیمه نخست سال ۱۴۰5، صنعت بانک‌ها و 
مؤسسات اعتباری با ثبت ارزش معاملاتی معادل 1,477/8 هزار میلیارد ریال 
و رشد قابل توجه 787 درصدی نسبت به مدت مشابه سال قبل، در جایگاه 

نخست صنایع بورسی از نظر ارزش معاملات قرار گرفته است.

صرف  ایرانی  شهری  خانوار  ج  مخار از  درصد  معادل 70/0  سال 1404  در    
خوراک، مسکن، سوخت و روشنایی شده که رشد 2/7 واحد درصدی را نسبت 
به سال قبل از آن نشان می‌دهد. انتظار می‌رود این نسبت در سال 1405 حتی 

از این رقم فراتر رود.
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