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گزارش فصلی 
تحولات اقتصاد ایران 

تابستان ۱۴۰۴



آمــار و اطلاعــات اســتفاده شــده در ایــن گــزارش بــر مبنــای داده‌هــایی اســت کــه در زمــان انتشــار آن )مهــر ۱۴۰۴( از منابــع معتــبری 
، اطلاعــات و تحلیل‌هــای ارایه‌شــده در ایــن گــزارش  ــا زیرنویس‌هــا ذکــر شــده‌اند، قابــل دسترســی بــوده اســت. آمــار کــه در متــن ی
 جنبــه اطلاع‌رســانی داشــته و هیــچ مسؤولیــت یــا تعهــدی را از سوی بانــک خاورمیانــه و ســازمان‌ها و افــراد وابســته بــه آن 

ً
صرفــاً

ایجــاد نمی‌کنــد.

یادآوری:

یادداشــت:  در ایــن گــزارش هــر جــا نرخ رشــد متــغیری ارایــه شــده، منــظور درصــد تغییــر آن متغیــر در دوره یــا مقطــع مورد بحــث نســبت بــه دوره یا مقطع مشــابه در ســال قبــل از آن اســت، مگر 
ایــن کــه خلاف آن ذکــر شــده باشــد. بــرای مثــال، منــظور از »رشــد درآمدهــای نفتــی در تابســتان  ۱۴۰۴«، درصــد تغییــر این درآمدها در تابســتان  ۱۴۰۴ نســبت به تابســتان  ۱۴۰۳ اـسـت.

* نسخه الکترونیکی این گزارش و شماره‌های قبل از آن در آدرس زیر قابل دسترسی است:
http://middleeastbank.ir/page/EconomicReports
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اقتصاد ایران در یک نگاه
تابستان 1404بهار 1404 سال 1403زمستان 1403پاییز 1403تابستان 1403بهار 1403سال ۱۴۰۲شاخص

مشارکت و بیکاری )درصد(
خ مشارکت جمعیت 15 ساله و بیشتر 41/341/241/741/240/141/041/240/8نر

خ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر 8/17/77/57/27/87/67/37/4نر
خ بیکاری جوانان 15 تا 24 ساله 21/220/019/420/221/020/119/719/0نر

خ رشد تولید ناخالص داخلی و زیربخش‌های آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد( نر
--5/02/92/63/93/23/1تولید ناخالص داخلی

--5/12/70/94/02/02/4صنایع و معادن
--18/87/56/10/14/64/6نفت و گاز
--0/83/03/64/12/83/6کشاورزی

--4/02/22/84/33/93/3خدمات
--4/02/52/33/93/13/0تولید ناخالص داخلی بدون نفت

) --6/32/23/64/44/53/8تشکیل سرمایه ثابت ناخالص )به قیمت بازار
) نفت )هزار بشکه در روز

-3,0043,2373,2963,3013,3113,2863,283متوسط تولید*
خ تورم نقطه به نقطه )درصد( نر

40/731/331/731/834/832/537/143/0رشد شاخص بهای مصرف‌کننده )100=1400(
-38/430/827/930/338/431/740/1رشد شاخص بهای تولیدکننده )100=1395(

) تراز پرداخت‌ها )میلیون دلار
--56,79618,02815,87816,165۱۵,۷۷۰65,841صادرات نفتی

--43,72311,51911,33213,20813,۵۲۱49,580صادرات غیرنفتی
--79,44218,08921,77120,882۲۷,۸۴۹88,591واردات کالا

--21,07711,4585,4398,491۱,۴۴۲26,830تراز حساب کالا
--39,011-۱۵,۶۰۵-7,161-9,945-6,300-33,215-تراز بازرگانی غیرنفتی

--۲,۸۱۴13,340-8,9648,4912,4275,236تراز حساب جاری
--21,679-۷,۶۳۳-1,631-4,478-7,937-20,457-تراز حساب سرمایه

--801۹۲804-1121,312201-تغییر در ذخایر بین‌المللی
خ برابری دلار آمریکا با ریال )متوسط طی دوره( نر

514,999611,620593,642675,159862,096684,269883,354936,730بازار آزاد )اسکناس(
382,158414,654444,904504,877669,470507,183691,774697,147مرکز مبادله ارز و طلا** )حواله(

متغیرهای پولی و اعتباری )هزار میلیارد ریال - در انتهای دوره(
-10,92111,13011,54212,16513,59413,59414,444پایه پولی

-7,7146,6855,8598,22511,70211,7027,315بدهی بانک‌ها به بانک مرکزی
-1,026-3,690-3,690-1,438-879-635-1,787-خالص بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی

-18,53719,08421,70426,27831,88631,88633,591خالص دارایی‌های خارجی بانک مرکزی
-78,77583,54090,70596,036101,660101,660110,588نقدینگی

-19,14620,53722,35123,44326,31726,31726,496حجم پول
-17,67819,10120,90821,95224,52624,52624,581سپرده‌های دیداری

-59,62863,00368,35572,59375,34275,34284,092شبه پول )سپرده‌های غیردیداری(
-7/217/517/867/897/487/487/66ضریب فزاینده نقدینگی 

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

بورس اوراق بهادار تهران )در آخرین روز دوره(
2,195,0922,043,9802,097,0052,210,2172,710,0882,710,0882,984,6052,540,174شاخص کل

1,917,7281,795,6642,664,7671,949,5642,311,2062,311,2062,810,5182,574,062شاخص مالی
2,089,9891,944,1261,996,1952,101,1152,589,6062,589,6062,804,5542,354,195شاخص صنعت

79,40896,93095,669117,301120,583120,583132,174114,593ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(

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

خ ارز نیمایی از آن تاریخ به بعد حذف شده است.  خ نیما انجام می‌گیرد و عملاً نر خ بالاتر از نر ** از تاریخ 1 بهمن 1403 به بعد کلیه معاملات ارزی در مرکز مبادله ارز و طلای ایران در قالب بازار ارز تجاری با نر
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مقدمه

ــل  ــه تحلی ــاز ب ــف، در آغ ــای مختل ــک بخش‌ه ــه تفکی ــران ب ــاد ای ــولات اقتص ــن تح ــی آخری ــا بررس ــگام ب ــر هم ــزارش حاض گ
خ بهــره فــدرال رزرو آمریــکا بــر اقتصــاد ایــران و ارزش جهانــی دارایی‌هــا پرداختــه اســت. در  اثــرات ناشــی از کاهــش نر
بخــش واقعــی، رشــد و تغییــرات تولیــد ناخالــص داخلــی در بهــار ســال 1404 بــر اســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران مورد 
بررســی قــرار گرفتــه و در ادامــه ایــن بخــش آمــار صــادرات، تولیــد و قیمــت نفــت خــام ســنگین ایــران در نیمــه نخســت  

ــه شــده اســت. ســال 1404 ارای

گرفتــه اســت. تغییــرات  قــرار  بررســی  گــزارش مورد  1404 در ســومین بخــش  تابســتان  کار در  نیروی  بــازار  تحــولات 
ــالانه در  ــه و س ــه، نقطه‌به‌نقط ــه صورت ماهان ــران ب ــار ای ــز آم ــزارش مرک ــاس گ ــر اس ــده ب ــت مصرف‌کنن ــاخص‌های قیم ش
تابســتان 1404 و همچنیــن رونــد تحــولات شــاخص قیمــت تولیدکننــده بــر اســاس آمــار بانــک مــرکزی در بهــار امســال 

ــت. ــه اس ــرار گرفت ــه ق ــارم مورد توج ــش چه در بخ

آمــار بانــک مــرکزی و تحــولات تجــارت  بخــش پنجــم گــزارش، تحــولات تــراز پرداخت‌هــا را در ســال 1403 بــر اســاس 
گمرکــی کــشور را در نیمــه نخســت ســال 1404 بــر اســاس آمــار گمــرک جــمهوری اسلامــی ایــران پوشــش داده اســت. در 
بخــش ششــم گــزارش بــه تحــولات روزانــه قیمــت دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران در تابســتان 1404 در بــازار آزاد و مرکــز 

مبادلــه ارز و طلای ایــران پرداختــه شــده اســت.

بخــش هفتــم گــزارش، تحــولات متغیرهــای پولــی و اعتبــاری را بــه تفکیــک پایــه پولــی، حجــم پول، شــبه پول و نقدینگــی 
و همچنیــن خلاصــه وضعیــت دارایی‌هــا و بدهی‌هــای سیســتم بانکــی را در ســه ‌ماهــه اول 1404و مانــده ســپرده‌ها و 
 تــسهیلات اعطــایی سیســتم بانکــی را بــه تفکیــک بخش‌هــای مختلــف اقتصــاد در پنــج ماهــه 

ً
تــسهیلات بانکــی و نهایتــاً

اول امســال نشــان می‌دهــد.

در هشــتمین بخــش گــزارش، عملکــرد درآمدهــای مالیاتــی در چهــار ماهــه نخســت 1404 بــه همــراه فروش اوراق بدهــی 
دولتــی در نیمــه نخســت امســال مورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. تحــولات متغیرهــای اصلــی بــازار ســرمایه از جملــه 
، ارزش معــاملات و انــواع تأمیــن مالــی تــا پایــان شهریور 1404 در بخــش نهــم گــزارش نشــان داده  بازدهــی، ارزش بــازار
شــده و گــزارش در قســمت ســایر تحــولات بــا بررســی اثــر فعال‌ســازی مکانیــزم ماشــه بــر اقتصــاد ایــران بــه پایــان می‌رســد.
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خ بهــره ایــالات متحــده آمریــکا توســط بانــک مــرکزی ایــن کــشور - فــدرال رزرو - را بــه جــرأت می‌تــوان از جملــه مهمتریــن  تغییــرات نر
خ متــرادف بــا تغییــر در قیمــت جهانــی دارایی‌هــا  ‌گــذار بــر اقتصــاد جهــان از جملــه ایــران برشــمرد. هــر گونــه تغییــر در ایــن نر عوامــل تأثیر

و تغیـیـر در ترکـیـب ـسـرمایه‌های دلاری اـشـخاص حقیـقـی و حقوـقـی خواـهـد ـبـود.

خ بهــره آمریــکا و در نتیجــه  بــه طور کلــی انتظــار مــی‌رود کــه بــه دنبــال کاهــش نر
آن تضعیــف دلار در مقابــل ســایر ارزهــا، از جذابیــت دارایی‌هــای دلاری - بــه 
طور ویــژه اوراق خزانــه‌داری آمریــکا - کاســته شــود. از سوی دیگــر بــا توجــه بــه 
رابطــه معکــوس بیــن ارزش دلار و قیمــت کالاهــایی کــه در بــازار جهانــی بــه دلار 
 ارزش دلاری 

ً
مورد تجــارت قــرار می‌گیرنــد، بــا کاهــش ارزش ایــن ارز طبیعتــاً

کالاهــایی همــچون نفــت، طلا و ســایر فلــزات اساســی افزایــش خواهــد یافــت. 
بــود، در اواســط ســپتامبر 2025  کــه پیش‌تــر هــم اعلام شــده  همــان‌طور 
خ بهــره را معــادل 0/25 واحــد درصــد کاهــش داد و احتمــالاً تــا  فــدرال رزرو نر
خ اقــدام کنــد.  ــه کاهــش ایــن نر ــز ب ــان ســال 2025 در دو نوبــت دیگــر نی پای
البتــه بــر اســاس برخــی از تحلیل‌هــای ارایه‌شــده در ایــن خصــوص، در صورت 
 ، خ بیــکاری ایــن کــشور واکنــش مثبــت بــازار نیروی کار آمریــکا و کاهــش نر
حالــی  در  ایــن  شــود.  کاســته  بهــره  خ  نر کاهــش  دفعــات  از  اســت  ممکــن 
خ بهــره اصــرار دارد.  اســت کــه رییــس جــمهور آمریــکا بــر کاهــش بیشــتر نر
ــاری  ــال ج ــکا در س ــره آمری خ به ــش نر ــات کاه ــدن دفع ــر ش ــال کمت ــن ح ــا ای ب
میلادی منجــر بــه کاهــش کمتــر جذابیــت دلار نســبت بــه ســایر دارایی‌هــا 
خ بهــره آمریــکا، افزایــش کمتــر  خواهــد شــد. بــه بیــان دیگــر کاهــش کمتــر نر
، کاهــش قیمــت نفــت  قیمــت نفــت را در پی خواهــد داشــت. از سوی دیگــر

در ماه‌هــای باقی‌مانــده از ســال 2025 و در ادامــه در ســال 2026 از سوی 
برخــی نهادهــای مالــی معتبــر پیش‌بینــی شــده اســت. بــه عنــوان نمونــه بــر 
اســاس پیش‌بینــی گلدمــن ســاکس1، بــه دلیــل افزایــش تولیــد نفــت از سوی 
ج از اوپــک، قیمــت نفــت در ماه‌هــای آینــده ســال  کشورهــای تولید‌کننــده خــار
زیــر 60 دلار  بــه  کاهــش خواهــد داشــت و در ســال 2026  جــاری میلادی 
ــزارش  ــی، در گ ــن پیش‌بین ــر ای ــاد. علاوه ب ــد افت ــکه فرو خواه ــر بش ــه ازای ه ب
ــت در  ــت نف ــش قیم ــز کاه ــه2 نی ــی پول در مورد خاورمیان ــدوق بین‌الملل صن
ســال 2026 بــه عنــوان یکــی از فروض اصلــی تحلیل‌هــا و پیش‌بینی‌هــای ایــن 
ســازمان در نظــر گرفتــه شــده اســت.  بنابرایــن در صورتــی کــه اثــر مــازاد عرضــه 
خ بهــره آمریــکا بــر ایــن متغیــر بیشــتر  نفــت بــر قیمــت نفــت از اثــر کاهــش نر
محتمــل  بسیــار  ‌رو  پیــش  میلادی  ســال  در  نفــت  قیمــت  کاهــش  باشــد، 
خ بهــره  خواهــد بــود. علاوه بــر ســازوکارهای عرضــه و تقاضــا و نیــز تغییــرات نر
از فعــال شــدن  پــس  بازگشــت دوبــاره تحریم‌هــای ســازمان ملــل  آمریــکا، 
مکانیــزم ماشــه نیــز درآمــد حاصــل از صــادرات نفــت ایــران را بــه شــدت تحــت 
تاثیــر قــرار خواهــد داد و در صورت عــدم دســتیابی بــه راه حلــی بــرای مناقشــه 
در  پیــش  از  بیــش  نفتــی  درآمدهــای  کاهــش  منفــی  ثــار  آ ایــران،  هســته‌ای 

اقتصــاد ایــران ظاهــر خواهــد شــد.

1. گلدمــن ســاکس )Goldman Sachs( یــک شــرکت خدمــات مالــی و بانکــداری چندملیتــی اســت  کــه بخــش عمــده فعالیت‌هــای آن در زمینــه ارایه خدمــات بانکــداری ســرمایه‌گذاری، مدیریــت دارایی و مدیریت ســرمایه‌گذاری، 
سـرمایه‌گذاری مـشـترک متمرکز اـسـت. شـرکت‌ها و نـیـز مدیرـیـت صندوق‌های ـ سـهام ـ ، ـ همچنـیـن مـبـادلات کالا، اوراق بـهـادار

2. International Monetary Fund , Regional Economic Outlook, Middle East and Central Asia, May 2025 
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آخریــن آمــار منتشرشــده حســاب‌های ملــی از سوی مرکــز آمــار ایــران در زمــان تهیــه ایــن گــزارش از رشــد اقتصــادی منفــی 0/1 درصــدی 
در فصــل بهــار 1404 حکایــت دارد. در واقــع رشــد اقتصــادی کــه از ســال 1400 وارد مــدار مثبــت شــده بــود، در فصــل نخســت ســال 
1404 دوبــاره منفــی شــده اســت. شــایان ذکــر اســت کــه بــرای محاســبه تولیــد بــه قیمــت ثابــت در گــزارش مرکــز آمــار ایــران از ســال پایــه 

1400 اســتفاده شــده اســت.
خدمــات  از  غیــر  بــه  اقتصــاد  اصلــی  بخش‌هــای   ،1404 بهــار  فصــل  در 
رشــدهای منفــی را تجربــه کردنــد. بخــش عمــده منفــی بــودن رشــد اقتصــادی 
در ایــن فصــل مربــوط بــه گروه صنایــع و معــادن بــوده اســت. در واقــع منفــی 
0/2 واحــد درصــد از رشــد اقتصــادی منفــی 0/1 درصــدی در بهــار ایــن ســال 
درصــدی   0/5 مثبــت  رشــد  البتــه  برمی‌گــردد.  معــادن  و  صنایــع  گروه  بــه 
گروه خدمــات باعــث شــده اســت کــه بخشــی از رشــد منفــی ســایر بخش‌هــا 
جبــران شــود. در زیرمجموعه‌هــای گروه صنایــع و معــادن، زیربخــش معــادن 
سهــم مثبــت 0/2 واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی در فصــل نخســت ســال 
1404 داشــته، اگرچــه سهــم منفــی 0/4 واحــد درصــدی زیربخــش صنایــع 
باعــث شــده اســت تــا انقبــاض ۰/۳ درصــدی گروه صنایــع و معــادن سهــم 
باشــد.  داشــته  فصــل  ایــن  اقتصــادی  رشــد  در  درصــدی  واحــد   ۰/۲ منفــی 
زیربخــش معــادن خــود بــه دو زیرمجموعــه »اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی« 
جــاری  ســال  نخســت  فصــل  در  کــه  می‌شــود  تفکیــک  »ســایرمعادن«  و 
کرده‌انــد.  تجربــه  را  درصــدی   2/3 و  درصــدی   0/8 انبســاط‌های  ترتیــب  بــه 
بنابرایــن در گــزارش مرکــز آمــار ایــران، گروه صنایــع و معــادن شــامل زیربخــش 
اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی نیــز می‌شــود. ایــن زیربخــش در فصــل نخســت 
ســال 1404 سهــم مثبــت 0/2 واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی داشــته 
اســت. زیربخــش »تأميــن آب‌ و برق« بــه عنــوان یکــی از زیرمجموعه‌هــای گروه 
صنعــت بــا انقبــاض قابــل توجــه 11/8 درصــدی در بهــار 1404 روبــه‌رو شــده 
اســت، امــا بــا توجــه بــه سهــم پاییــن آن از تولیــد ناخالــص داخلــی، سهــم از 
ــش،  ــن زیربخ ــس از ای ــت. پ ــوده اس ــد ب ــد درص ــی 0/1 واح ــا منف ــد آن تنه رش
ــه  ــه ب ــا توج ــه ب ــرار دارد ک ــدی ق ــی 1/7 درص ــد منف ــا رش ــت« ب ــش »صنع زیربخ
سهــم 21/6 درصــدی آن از ارزش افزوده کل اقتصــاد بــه قیمت‌هــای جــاری، 
سهــم منفــی 0/4 واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی داشــته اســت. در نهایــت، 
اســت.  کــرده  ثبــت  را  درصــدی   0/6 انقبــاض  طبیعــی«  گاز  »توزیــع  زیــرگروه 
بدیــن ترتیــب، گروه صنایــع و معــادن رشــد منفــی 0/3 درصــدی را در ایــن 
مــدت ثبــت کــرده اســت. ایــن گروه سهــم 51/2 درصــدی از تولیــد ناخالــص 
داخلــی بــه قیمت‌هــای جــاری در فصــل بهــار ســال 1404 داشــته اســت و بــه 

عنــوان بزرگتریــن بخــش اقتصــاد کــشور عنــوان شــده اســت. 
 بــه دو 

ً
در گــزارش حســاب‌های ملــی مرکــز آمــار ایــران، گروه کشــاورزی صرفــاً

زیرمجموعــه بــا عناویــن »کشــاورزی« و »ماهیــگیری« دســته‌بندی می‌شــود. 
ارزش افزوده زیــرگروه ماهیــگیری کــه سهــم بسیــار نــاچیزی در تولیــد ناخالــص 
داخلــی دارد، معمــولاً بــا نوســان زیــاد همــراه بــوده و تغییــرات آن وابســتگی 
چندانــی بــه تغییــرات ســایر بخش‌هــای حســاب‌های ملــی نــدارد. ایــن زیــرگروه 
در بهــار  1404 بــه قیمت‌هــای ثابــت معــادل 7/0 درصــد رشــد داشــته اســت. 
از طرفــی زیــرگروه کشــاورزی در ایــن مــدت بــا انقبــاض 3/5 درصــدی روبــه‌رو 
شــده اســت. در نهایــت، گروه کشــاورزی بــا رشــد منفــی 2/7 درصــدی همــراه 
شــده و سهــم منفــی 0/1 واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی فصــل بهــار ســال 
ــه  1404 داشــته اســت. سهــم بخــش کشــاورزی از تولیــد ناخالــص داخلــی ب

قیمت‌هــای جــاری در  بهــار 1404 تنهــا 4/7 درـصـد ـبـرآورد ـشـده اـسـت.
اقتصــاد  افزوده  ارزش  کل  از  درصــدی   44/1 سهــم  بــا  خدمــات  گروه 
درصــدی   0/5 اقتصــادی  رشــد   ،1404 بهــار  در  جــاری  قیمت‌هــای  بــه 
بیــن  در  رشــد  بیشــترین  اســت.  کــرده  تجربــه  ثابــت  قیمت‎هــای  ــبه  را 
بــه  مربــوط   1404 ســال  نخســت  فصــل  در  گروه  ایــن  زیرمجموعه‌هــای 
»واســطه‌گری‌های مالــی« و برابــر بــا 10/9 درصــد بــوده اســت تــا سهــم 0/4 
واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی بــه ایــن زیربخــش تعلــق گیــرد. علاوه بــر 
اداری«، »امور  ایــن، زیربخش‌هــای »خدمــات اجتماعــی، شــخصی و خانگــی 
آموزش، بهداشــت و مــددكاري« و »مســتغلات، كرايــه و خدمــات  عمومــي، 
و  درصــدی   1/4 درصــدی،   3/5 مثبــت  رشــدهای  ترتیــب  بــه   » كار و  كســب 
در  خدمــات  گروه  زیرمجموعه‎هــای  ــسایر  کرده‌اــند.  ثــبت  را  درــصدی   0/9
ایــن مــدت رشــدهای منفــی را تجربــه کرده‌انــد کــه در ایــن میــان زیربخــش 
بالاتریــن رشــد  بــا منفــی 3/5 درصــد،  ارتباطــات«  انبــارداري و  »حمل‌و‌نقــل، 
منفــی را داشــته و سهــم منفــی 0/3 واحــد درصــدی از رشــد اقتصــادی را در 
خ رشــد اقتصــادی را بــرای  بهــار 1404 ثبــت کــرده اســت. جــدول 1 جزییــات نر
گروه‌هــای اصلــی اقتصــاد کــشور بــر مبنــای گــزارش مرکــز آمــار ایــران بــه تصویــر 

می‌کــشد.     

جدول 1.  نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و زیرمجموعه‌های آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد-واحد درصد(
سهم از رشد 14021403۱۴۰۴

در بهار ۱۴۰۴ بهار سالزمستان پاییزتابستانبهار سال

0/1-2/7-2/42/33/14/22/53/2-گروه کشاورزی

0/2-0/3-6/25/94/10/92/73/4گروه صنایع و معادن

3/63/11/92/43/02/60/50/2گروه خدمات

- 0/4-1/92/92/31/61/82/1تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه )بدون نفت(

0/1-0/1-4/64/73/11/72/83/1تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه

خ رشد اقتصادی سه ماهه اول سال 1404  مأخذ: مرکز آمار ایران، گزارش نر
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)بــه  خصوصــی  بخــش  مصرفــی  هزینه‌هــای  اقتصــاد،  تقاضــای  ســمت  در 
قیمت‌هــای ثابــت( در فصــل نخســت ســال 1404 رشــد منفــی 1/1 درصــدی 
ــص  ــه‌ ناخال ــدی آن از هزین ــم 55/2 درص ــه سه ــه ب ــا توج ــانده و ب ــت رس ــه ثب را ب
از رشــد هزینــه‌  بــه قیمــت جــاری، سهــم منفــی 0/5 واحــد درصــدی  داخلــی 
ناخالــص داخلــی )بــه قیمــت ثابــت( داشــته اســت. در نقطــه مقابــل، رشــد 
مصــرف بخــش دولتــی در همــان فصــل  برابــر بــا 2/5 درصــد عنوان شــده اســت. 
رشــد مصــرف بخــش دولتــی از ســال‌ 1400 وارد مــدار مثبــت شــده اســت و تــا 

بهــار 1404 ایــن رونــد حفــظ شــده اســت.
علاوه بــر ایــن، طبــق گــزارش مرکــز آمــار ایــران، تشــکیل ســرمایه ثابــت ناخالــص 

در بهــار 1404 انقبــاض  1/9 درصــدی را تجربــه کــرده اســت. رشــد تشــکیل 
ســرمایه بــه شــکل ســاختمان در فصــل نخســت ســال 1404 معــادل 0/4 
درصــد بــوده، در حالــی کــه تشــکیل ســرمایه بــه شــکل ماشیــن‌آلات رشــد 

ــت. ــرده اس ــه ک ــدی را تجرب ــی 3/3 درص منف
عملکــرد تجــارت خارجــی کــشور از کاهــش صــادرات کالاهــا و خدمــات )رشــد 
کالاهــا و خدمــات  کاهــش قابــل توجــه واردات  نیــز  منفــی 4/9 درصــدی( و 
ســال  ثابــت  قیمت‌هــای  بــه   1404 بهــار  در  درصــدی(   11/8 منفــی  )رشــد 
خ رشــد هزینــه ناخالــص داخلــی را بــه تفکیــک  1400 حکایــت دارد. جــدول 2 نر

اجــزای آن و بــر اســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران بــه تصویــر می‌کشــد.

	.21- نفت
ایــران منتشــر  نفــت  ، اطلاعــات رســمی دربــاره صــادرات  اخیــر در ســال‌های 
 از منابــع بین‌المللــی و برآوردهــای مســتقل 

ً
نشــده و داده‌هــای موجــود عمدتــاً

   3 بــه‌ دســت می‌آینــد. یکــی از منابــع در ایــن حوزه، پایــگاه اینترنتــی تانکــر تــرکرز
و  اوت  ژوییــه،  در ماه‌هــای  ایــران  نفــت خــام  کــه میانگیــن صــادرات  اســت 
، مــرداد و شهریور 1404( را بــه ترتیــب   مطابــق بــا تیــر

ً
ســپتامبر 2025 )تقریبــاً

حــدود 1/7 ، 1/5 و 2/1 میــلیون بشــکه در روز بــرآورد کــرده اســت. ایــن ارقــام 
نســبت بــه ماه‌هــای مشــابه ســال 2024، بــه ترتیــب از رشــدهای منفــی 1/2 

درصــدی، مثبــت 7/0 درصــدی و مثبــت 14/7 درصــدی حکایــت دارنــد.
ــبت  ــران نس ــی ای ــادرات نفت ــنوز ص ــاعد، ه ــی نامس ــرایط بین‌الملل ــود ش ــا وج  ب
بــه ابتــدای دوره خروج آمریــکا از برجــام - ســال‌های 1398 تــا 1400 - بیشــتر 
کــرده  را تجربــه  قابــل توجهــی  اخیــر نوســان‌های  اگرچــه در ماه‌هــای  اســت، 
بیمــه  و  مالــی  انتقــالات  و  نقــل‌  در  شــدید  محدودیت‌هــای  اعمــال  اســت. 
را در فروش رســمی نفــت و دریافــت درآمدهــای  ایــران  کشــتیرانی، توانــایی 
ارزی محــدود کــرده اســت. بــه همیــن دلیــل بخــش قابــل توجهــی از صــادرات 
نفتــی ایــران از طریــق مسیرهــای غیررســمی و بــا ارایــه تخفیف‌هــای قابــل ‌توجــه 
ادامــه یافتــه، امــا نااطمینانی‌هــای حقوقــی و هزینه‌هــای در خور توجــه مبادلــه 
باعــث شــده‌اند کــه حجــم صــادرات نفتــی ایــران همــواره در معرض ریســک‌های 

ــد. سیاســی باقــی بمان

البتــه تحــولات تقاضــای جهانــی نفــت نیــز بــر نوســان صــادرات نفتــی ایــران 
بزرگتریــن  به‌عنــوان  اقتصــاد چیــن،  رکــود نســبی در  نبــوده اســت.  بی‌تأثیــر 
انرژی‌هــای  ســمت  بــه  جهانــی  گــذار  بــا  همــراه  ایــران،  نفــت  واردکننــده 
، تقاضــا بــرای نفــت خــام ایــران را تحــت فشــار قــرار داده اســت. بــه  تجدیدپذیــر
مــوازات، رقابــت شــدید میــان صادرکننــدگان بزرگ ماننــد روسیــه و عربســتان، 
کــه  کــرده و در نتیجــه، حتــی در دوره‌هــایی  بــازار محــدود  را در  ایــران  سهــم 
ظرفیــت عرضــه ایــران افزایــش می‌یابــد، فروش نفــت ایــران در بازارهــای جهانــی 

بــا دشــواری همــراه اســت.
در نهایــت، ظرفیــت تولیــد و محدودیــت ســرمایه‌گذاری در صنعــت نفــت ایــران 
عاملــی بازدارنــده بــرای صــادرات نفتــی ایــران اســت. محدودیــت طولانی‌مــدت 
دسترســی بــه فناوری‌هــای روز و خروج شــرکت‌های بزرگ بین‌المللــی، موجــب 
کاهــش ســرعت توســعه میادیــن و افــت بهــره‌وری در بخــش بالادســتی نفــت 
بــرای  ‌شــدن شــرایط  ایــران شــده اســت. در نتیجــه حتــی در صورت فراهــم 
افزایــش صــادرات، موانــع فنــی و زیرســاختی تــوان عرضــه پایــدار در ســطوح بــالا 
را محــدود می‌کننــد. ترکیــب ایــن عوامــل ســاختاری و سیاســی، توضیح‌دهنــده 
رونــد پرنوســان و شــکننده صــادرات نفــت ایــران در ســال‌های اخیــر اســت. 
 2025 و   2024 ســال‌های  در  را  ایــران  نفتــی  صــادرات  تحــولات   1 نمــودار 

نشــان می‌دهــد.

جدول 2.  نرخ رشد هزینه ناخالص داخلی و اجزای آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد(
۱۴۰۲۱۴۰۳۱۴۰۴

بهار سالزمستانپاییزتابستانبهار  سال

1/1-0/1-0/2-1/5-0/7-1/42/3مصرف خصوصی

7/83/83/83/83/83/82/5مصرف دولتی

1/9-1/20/00/7-5/13/40/9تشکیل سرمایه ثابت ناخالص

3/3-1/50/9-1/3-6/24/22/5ماشین‌آلات

0/91/50/50/4-1/2-3/62/2ساختمان

       خالص صادرات کالاها و خدمات

4/9-3/07/2-2/313/17/610/8صادرات کالاها و خدمات

11/8-3/42/4-8/92/56/25/2واردات کالاها و خدمات

1/9-0/611/81/016/67/1-21/9تغييرات موجودي انبار و اشتباهات آماری 

0/4-5/14/93/81/72/53/2تولید ناخالص داخلی به قیمت بازار

خ رشد اقتصادی سه ماهه اول ۱۴۰۴ مأخذ: مرکز آمار ایران، گزارش نر

3. 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 ماهــواره‌ای روزانــه، تصاویــر 
ــد. ــتفاده می‌کن ــایی اس ــادرات دری ــای ص ــا و گزارش‌ه ــرای تحلیل‌ه ( ب ــودکار ــایی خ ــتم شناس ــات ای‌آی‌اس )سیس ــاحلی و اطلاع س
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، یکــی از نگرانی‌هــای اصلــی پیــرامون آینــده صنعــت نفــت  در ماه‌هــای اخیــر
ایــران، فعــال ‌شــدن مکانیــزم ماشــه ذیــل قطعنامــه ۲۲۳۱ شورای امنیــت 
بــوده اســت. البتــه تــا کــنون بیشــتر تحریم‌هــا از مسیــر یک‌جانبه آمریــکا اعمال 
ــای  ــد محدودیت‌ه ــل می‌توان ــازمان مل ــای س ــت تحریم‌ه ــا بازگش ــده‌اند، ام ش

ـجـدی‌تری ـبـرای ـصـادرات نـفـت اـیـران ایـجـاد کـنـد.
 از همان اوایــل دور جدیــد تحریم‌ها 

ً
انتشــار رســمی آمــار تولیــد نفــت کــشور تقریبــاً

در ســال 1397 مختــل شــد و بهتریــن آمــار در دســترس آن مربــوط بــه گزارش‌های 
اوپــک اســت کــه از منابــع ثانویــه دریافــت می‌شــود. بــر اســاس ایــن گزارش‌هــا، 

 مطابــق بــا 
ً
متوســط تولیــد نفــت خــام کــشور در مــاه ســپتامبر  2025 )تقریبــاً

نســبت  کــه  رسیــده  روز  در  بشــکه  میــلیون  حــدود 3/۳  بــه  شهریور 1404(، 
ــل  ــه دلی ــد. ب ــان می‌ده ــدی را نش ــش ۲/۶ درص ــل، کاه ــال قب ــابه س ــاه مش ــه م ب
محدودیت‌های فنی و فرســودگی تجهیزات و چاه‌های نفتی، تولید نفت ایران به 
حــد بــالای خــود رسیــده و حتــی با رفع کامــل تحریم‌ها و موانع بین‌المللــی، افزایش 
بیشــتر تولیــد نفــت ایــران در کوتاه‌مــدت قابل دســتیابی به نظر نمی‌رســد. نمودار 
2 متوســط تولیــد روزانــه نفــت خــام و متوســط قیمــت نفــت ســنگین ایــران را از 

ابتــدای ســال 1400 تــا شهریور ســال 1404 نشــان می‌دهــد.

عی
واق

ش 
بخ

دار 1.  نمو صادرات نفتی ایران در سال‌های 2024 و   2025

دار 2.  نمو متوسط تولید روزانه نفت خام و متوسط قیمت نفت سنگین ایران

 مأخذ: وبسایت تانکر ترکرز

مأخذ: گزارش‌های ماهانه اوپک از بازار نفت، آمار تولید بر اساس منابع ثانویه
یادداشت: داده‌های موجود در گزارش اوپک بر اساس ماه‌های تقویم میلادی بوده که در اینجا به طور تقریبی با ماه‌های تقویم ایرانی جایگزین شده است.

قیمــت نفــت خــام در ماه‌هــای اخیــر تحــت تأثیــر عواملــی ماننــد تقاضــای چیــن، 
سیاســت‌های محدودکننــده عرضــه از سوی ائــتلاف اوپــک‌پلاس، تنش‌هــای 
خ بهــره در آمریــکا قــرار گرفتــه اســت. میانگیــن  ژئوپلیتیکــی خاورمیانــه و تغییــر نر

قیمــت هــر بشــکه نفــت خــام ســنگین ایــران در مــاه ســپتامبر ســال 2025 
 مطابــق بــا شهریور 1404( بــه 69/۸ دلار بــه ازای هــر بشــکه رسیــد کــه 

ً
)تقریبــاً

نســبت بــه مــاه مشــابه ســال قبــل کاهــش ۵/۱ درصــدی را نشــان می‌دهــد.
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بانــک مــرکزی گــزارش تحــولات بــازار معــاملات مســکن شهــر تهــران را از مــرداد 
مــاه ســال 1403 بــه بعــد به‌روزرســانی نکــرده اســت و داده‌هــای رســمی در 
ایــن زمینــه وجــود ندارنــد. بــا ایــن حــال می‌تــوان بــه بررســی تحــولات مختلــف 

اثرگــذار بــر بــازار مســکن پرداخــت.
بــازار مســکن در شهــر تهــران در وضعیــت رکــود تورمــی بــه ســر می‌بــرد، در 
حالــی کــه بــه نظــر می‌رســد وضعیــت رکــودی آن شــدیدتر از وضعیــت تورمــی آن 
باشــد. در واقــع شــکاف بیــن قــدرت خریــد آحــاد اقتصــادی و قیمــت مســکن 
در شهــر تهــران در ســال‌های اخیــر بــه طور قابــل توجهــی افزایــش یافتــه اســت. 
میانگیــن قیمــت هــر متــر مربــع واحــد مســکونی در شهــر تهــران بــه گــزارش 
بانــک مــرکزی ایــران در ســال 1402 برابــر 749/1 میــلیون ریــال بــوده، در 
حالــی کــه متوســط درآمــد کل ســالانه یــک خانــوار شهری بــه گــزارش مرکــز آمــار 
ایــران در همــان ســال بالــغ بــر 2569/4 میــلیون ریــال بــوده اســت. بنابرایــن 
متوســط ســال‌های مورد انتظــار بــرای خریــد واحــد مســکونی 70 متــر مربعــی 
در شهــر تهــران در ســال 1402 برابــر 20/4 ســال محاســبه شــده، در حالــی کــه 

ایــن نســبت در ســال 1396 معــادل 9/1 ســال بــوده اســت.
رکــود معــاملات مســکن، نقدشــوندگی ایــن بــازار را مختــل کــرده اســت، بــه 
‌گونــه‌ای کــه معــاملات در برخــی از مناطــق شهــر تهــران بــه صورت تهــاتری و 
غیرنقــدی انجــام می‌گیــرد. ایــن مهــم بــه ویــژه پــس از جنــگ 12 روزه ایــران 
ــی  ــر قیمت ــوندگی، اث ــش نقدش ــر چال ــت. علاوه ب ــه اس ــدت گرفت ــراییل ش و اس
ــر معــاملات مســکن در مناطــق مختلــف شهــر تهــران متفــاوت بــوده  جنــگ ب
اســت. بــه گــزارش منابــع غیررســمی، محله‌هــای شــمالی شهــر تهــران بیشــتر 
از ســایر مناطــق بــا فشــار کاهــش قیمــت مواجــه بوده‌انــد. البتــه بایــد بــه ایــن 
نکتــه توجــه شــود کــه مبنــای ایــن گزارش‌هــا بررســی درخواســت‌های فروش 
 قیمت‌هــای درخواســتی فروشــندگان را 

ً
در پایگاه‌هــای مختلــف بــوده و صرفــاً

بازتــاب می‌دهــد، در حالــی کــه احتمــالاً افــت قیمــت در معــاملات تحقق‌یافتــه 
ــت. ــدیدتر اس ش

ــا هــدف افزایــش عرضــه مســکن، »قــانون جهــش تولیــد مســکن« در ســال  ب
1400 بــه تصویــب رسیــد تــا بــا ایجــاد صنــدوق ملــی مســکن، تکالیــف اعتبــاری 
از ابزارهــایی همــچون اوراق رهنــی، شــکاف بیــن  بــرای بانک‌هــا و اســتفاده 
ح، افزایــش عرضــه  قــدرت خریــد و قیمــت مســکن را کاهــش دهــد. هــدف طر
بهبــود  و  بالادســتی  صنایــع  و  ســاختمان  بخــش  تقویــت  مســکن،  واقعــی 
ــوده  ــه و تــسهیلات ب اســتطاعت‌پذیری خانوارهــا از طریــق ترکیــب زمیــن، یاران
اســت. ایــن در حالــی اســت کــه بــه دلیــل عــدم توجــه بــه امکانــات موجــود بــرای 
ــی آن  ــن مال ــد و تأمی ــار کُُن ــا بسی ــرفت پروژه‌ه ــن ابرپروژه، پیش ــی ای ــن مال تأمی

بسیــار ناپایــدار بــوده اســت.
بــرای ایــن قــانون از منظــر مالــی، ســه ســتون اصلــی وجــود دارد: ۱( تــسهیلات 
بانکــی تکلیفــی کــه بانک‌هــا را ملــزم می‌کنــد سهمــی مشــخص از اعتبــارات خــود 
را بــه مســکن اختصــاص دهنــد؛ ۲( صنــدوق ملــی مســکن کــه منابعــی را از 
محل‌هــایی همــچون واگــذاری زمیــن تجمیــع کــرده و بــه مصارفــی همــچون 
یارانــه ســود تــسهیلات و خدمــات روبنــایی و کاربری‌هــای غیرانتفاعی تخصیص 
می‌دهــد؛ ۳( بــازار رهــن ثانویــه و انتشــار اوراق رهنــی کــه امــکان بازچرخانــی 

منابــع و کاهــش فشــار نقدینگــی بانک‌هــا را فراهــم می‌کنــد.
غيربانكــي  اعتبــاري  مؤسســات  و  بانك‌هــا  قــانون،  ایــن   4 مــاده  مطابــق 
خ  مكلف‌انــد حداقــل 20 درصــد از تسهــيلات پرداختــي در هــر ســال را بــا نر
بــه بخــش مســكن اختصــاص دهنــد،  ســود مصــوب شوراي پول و اعتبــار 

بــه صورتــي كــه در ســال اول اجــراي قــانون از حداقــل 3 ميلــيون و 600 هــزار 
ميليــارد ريــال تسهــيلات بــراي واحدهــاي مــوضوع ايــن قــانون كمتــر نباشــد و 
خ تورم  بــراي ســال‌هاي آينــده نيــز حداقــل منابــع تسهيلاتــي مــذكور مطابــق بــا نر

ســالانه افزايــش يابــد.
تعییــن سهمیــه اجبــاری ۲۰ درصــدی از کل تــسهیلات ســالانه بــرای تــسهیلات 
مســکن بــدون در نظــر گرفتــن ســاختار ترازنامــه، نقدینگی و تــوان وثیقه‌پذیری 
شــبکه بانکــی، تضــاد بــارزی بــا واقعیت‌هــای اقتصــادی و محدودیت‌هــای ذاتــی 
 از طریــق ســپرده‌های کوتاه‌مــدت 

ً
بانک‌هــا دارد. بانک‌هــا منابــع خــود را عمدتــاً

و پرنوســان جــذب می‌کننــد، در حالــی کــه پرداخــت تــسهیلات مســکن کــه 
تطابــق  عــدم  نوعــی  اســت،  طولانــی  بازگشــت  دوره  دارای  و  بلندمــدت   

ً
ذاتــاً

سررسیــد خطرنــاک ایجــاد می‌کنــد. ایــن امــر نقدینگــی سیســتم بانکــی را تحــت 
ــار  ــی بسی ــر شــوک‌های احتمال ــد آن را در براب فشــار شــدید قــرار داده و می‌توان

آسیب‌پذیــر کنــد.
ایــن سیــاق تخصیــص دســتوری منابــع، ســازوکار کارآمــد و مبتنــی بــر ریســک و 
بــازده نظــام بانکــی را مختــل می‌ســازد. هنگامــی کــه بانک‌هــا مجــبور می‌شــوند 
حجــم عظیــم و از پیــش تعیین‌شــده‌ای از تــسهیلات را در یــک بخــش خــاص 
)مســکن( تزریــق کننــد، از تخصیــص بهینــه ایــن منابــع بــه ســایر بخش‌هــای 
مولــد و ضروری اقتصــاد ماننــد صنعــت، کشــاورزی و خدمــات بازمی‌ماننــد. 
ایــن امــر نــه تنهــا بــه کاهــش رشــد بالقــوه اقتصــادی منجــر می‌شــود، بلکــه 

ــد. ــدی می‌کن ــرات ج ــتخوش تغیی ــبی را دس ــای نس ــاختار قیمت‌ه س
تــسهیلات  مجــموع  مجلــس،  بــه  شهرســازی  و  راه  وزارت  گــزارش  مطابــق 
پرداخت‌شــده توســط بانک‌هــا در حوزه ســاخت و ودیعــه مســکن از ابتــدای 
کــه معــادل ۲5 درصــد  بــوده  ح تاکــنون تنهــا ۴۶۹ هــزار میلیــارد تومــان  طر
تعهــد نظــام بانکــی در 3 ســال و 7 مــاه نخســت اجــرای قــانون اســت. در حوزه 
قراردادهــای مشــارکت مدنــی نیــز تاکــنون حــدود ۴۵۳ هــزار قــرارداد منعقــد 
ــا ایــن حــال، بیــش از ۵۰۵ هــزار متقاضــی همچنــان در انتظــار  شــده اســت. ب

انعقــاد قــرارداد بــا بانک‌هــا هســتند.
راه‌انــدازی  شــدن  زمان‌بــر  همــچون  عملیاتــی  و  فنــی  مشــکلات  از  غیــر  بــه 
ســامانه‌ها، ایــن آمارهــا بــه‌ وضوح نشــان می‌دهنــد کــه بــه دلیــل مشــکلات 
ح‌، بانک‌هــا حاضــر بــه پذیــرش ریســک‌های ناشــی از ایفــای  پایــه‌ای ایــن طر
ح نیســتند. بنابرایــن، ایــن رویکــرد دســتوری نــه تنهــا بــا  کامــل تعهــدات ایــن طر
ایجــاد صف‌هــای طولانــی و نارضایتــی گســترده در میــان متقاضیــان )بــا بیــش 
( هــدف اصلــی یعنــی تأمیــن سریــع مســکن را نقــض  از ۵۰۵ هــزار نفــر در انتظــار
کــرده، بلکــه بــا بلوکــه کــردن منابــع کلان در یــک بخــش، تخصیــص بهینــه 
اعتبــار بــه ســایر بخش‌هــای مولــد اقتصــاد را مختــل نمــوده و ثبــات نظــام 

بانکــی را در معــرض تهدیــد قــرار داده اســت.
پرتــفوی  جابه‌جــایی  بــر  علاوه  مســکن  بخــش  بــر  بانکــی  اعتبــارات  تمرکــز 
افزایــش  و  مالــی(  )تزاحــم  بخش‌هــا  ســایر  بــر  فشــار  و  بانک‌هــا  تــسهیلات 
و  کــرده  تحمیــل  بانک‌هــا  بــه  را  بیشــتری  اعتبــاری  ریســک   ، تمرکــز ریســک 
منجــر بــه افزایــش مطالبــات غیرجــاری در سیســتم بانکــی می‌شــود. البتــه در 
ح منجــر بــه توســعه بــازار اوراق رهنــی شــود، می‌توانــد ابــزاری  صورتــی کــه ایــن طر
مناســب را بــرای مدیریــت نقدینگــی بانک‌هــا فراهــم کنــد، اگرچــه فراهــم شــدن 
بــازار ســرمایه  ایــن امــکان چشــم‌انداز روشــنی نداشــته و در شــرایط فعلــی 

ایــران غیرقابــل تحقــق می‌نمایــد.
پرداختــی  تــسهیلات  عملکــرد  خصــوص  در  مــرکزی  بانــک  گــزارش  مطابــق 
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عی
واق

ش 
بخ

جدول 3.  تسهیلات پرداختی بانک‌ها با هدف خرید و ودیعه مسکن به خانوارها و بنگاه‌ها در پنج ماهه نخست سال‌های 1403 و 1404 )میلیارد ریال(

هدف از تسهیلات پرداختی
پنج ماهه نخست 1404پنج ماهه نخست 1403

عخانوارهابنگاه‌ها عخانوارهابنگاه‌هامجمو مجمو

2,102101,816103,9193,872182,833186,705خرید مسکن غیرنوساز

40,251190,462230,71327,407177,556204,963خرید مسکن نوساز

482142,550143,032282190,650190,931ودیعه مسکن

ماخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی، عملکرد تسهیلات پرداختی بانک‌ها و هدف از دریافت تسهیلات

بانک‌هــا، تــسهیلات پرداختــی بــه بخــش مســکن در پنــج ماهــه ابتــدایی ســال 
1403 و 1404 در جــدول 3 نمایــش داده شــده اســت. بــر ایــن اســاس در 
پنــج ماهــه نخســت ســال 1404، کل تــسهیلات پرداختــی بانک‌هــا بــرای خریــد 
مســکن غیرنوســاز معــادل ۱۸۶/۷ هــزار میلیــارد ریــال، بــرای خریــد مســکن 
نوســاز معــادل ۲۰۵/۰ هــزار میلیــارد ریــال و بــرای ودیعــه مســکن معــادل 
۱۹۰/۹ هــزار میلیــارد ریــال بــوده اســت. تــسهیلات خریــد مســکن غیرنوســاز در 

پنــج ماهــه ابتــدایی ســال 1404 نســبت بــه پنــج ماهــه ابتــدایی ســال 1403 
معــادل ۷۹/۷ درصــد و تــسهیلات ودیعــه مســکن معــادل ۳۳/۵ درصــد رشــد 
نوســاز حتــی ۱۱/2 درصــد  تــسهیلات خریــد مســکن  کــه  در حالــی  داشــته، 
کاهــش را تجربــه کــرده اســت. بنابرایــن عمــده رشــد تــسهیلات بانکی به ســمت 
خریــد واحدهــای غیرنوســاز هدایــت شــده کــه خــود گواهــی دیگــر بــر وضعیــت 

رکــودی ایــن بــازار اســت.
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	3 بازار نیروی کار.

خ بیــکاری جمعیــت 15 ســاله و بیشــتر بــا  ، در تابســتان 1404 نر بــر اســاس جدیدتریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران از بــازار نیروی کار
کاهــش 0/1 واحــد درصــدی و افزایــش 0/1 واحــد درصــدی بــه ترتیــب نســبت بــه فصــل مشــابه ســال 1403 و فصــل بهــار ســال 1404، 
بــه 7/4 درصــد رسیــده اســت. علاوه بــر ایــن، سهــم اشــتغال ناقــص )کار کمتــر از 44 ســاعت در هفتــه( رقــم 7/6 درصــد را در ایــن فصــل 
ثبــت کــرده اســت کــه نســبت بــه فصــل مشــابه ســال گذشــته از افزایــش 0/3 واحــد درصــدی حکایــت دارد. اگــر چــه نســبت اشــتغال 
خ مشــارکت اقتصــادی در فصــل تابســتان ســال 1404 نســبت بــه  ( و نر )نســبت تعــداد افــراد شــاغل بــه کل جمعیــت در ســن کار
ــکاری  خ بی ــا نر ــده‌اند، ام ــه‌رو ش ــدی روب ــد درص ــدی و 0/9 واح ــد درص ــای 0/7 واح ــا کاهش‌ه ــب ب ــه ترتی ــال 1403، ب ــابه س ــل مش فص
غ‌التحــصیلان آموزش عالــی در طول ایــن دوره نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل بــا بهبــود 1/0 واحــد درصــدی روبــه‌رو شــده و بــه  فار

10/6 درصــد در تابســتان 1404 تقلیــل یافتــه اســت. 

زنــان  بــرای  بــرای مــردان 5/8 درصــد و  خ بیــکاری  در تابســتان 1404 نر
بــه فصــل  ترتیــب نســبت  ایــن  بــه  گــزارش شــده اســت.  15/2 درصــد 
خ بیــکاری بــرای مــردان و زنــان بــه ترتیــب 0/3 واحد  مشــابه ســال 1403، نر
درصــد کاهــش و 1/0 واحــد درصــد افزایــش داشــته‌ اســت. در ایــن مــدت 
حــدود 171/2 هــزار نفــر از جمعیــت شــاغل کــشور کاســته شــده اســت. در 
واقــع بــا وجــود افزایــش 121/7 هــزار نــفری جمعیــت مــردان شــاغل کــشور 
در ایــن مــدت، جمعیــت زنــان شــاغل 292/9 هــزار نفــر کاهــش داشــته 
ــا  ــبی ب ــردان تناس ــرای م ــده ب ــه ش ــتغال اضاف ــزان اش ــن می ــه ای ــت. البت اس
کل جمعیــت اضافه‌شــده بــه مــردان در ســن کار کــشور نداشــته و بــه ایــن 
ترتیــب نســبت اشــتغال در میــان مــردان و زنــان در ســن کار بــه ترتیــب بــا 
کاهش‌هــای 0/4 واحــد درصــدی و 1/0 واحــد درصــدی نســبت بــه فصــل 
مشــابه ســال 1403، بــه 64/2 درصــد و  11/5 درصــد رسیــده اســت. 
در مجــموع نســبت اشــتغال بــا کاهــش 0/7 واحــد درصــدی نســبت بــه 
بــر ایــن، از  تابســتان 1403 بــه 37/8 درصــد بالــغ شــده اســت. افزون 
جمعیــت 2/0 میــلیون نــفری بیــکاران کــشور در تابســتان 1404، معــادل 
خ بیــکاری بــرای این  1/3 میــلیون نفــر جوانــان 18 تــا 35 ســاله بوده‌انــد و نر
بــازه ســنی 14/4 درصــد محاســبه شــده اســت کــه نســبت بــه تابســتان 
1403، کاهــش 0/4 واحــد درصــدی را نشــان می‌دهــد. همچنیــن 798/0 
هــزار نفــر دارای تحــصیلات عالــی در ایــن فصــل بیــکار بوده‌انــد کــه حاکــی از 
ــرای مــردان  خ ب ــرای ایــن گروه اســت. ایــن نر خ بیــکاری 10/6 درصــدی ب نر
و زنــان تحصیل‌کــرده بــه ترتیــب برابــر 7/1 درصــد و 18/3 درصــد بــوده کــه 
نســبت بــه تابســتان 1403 کاهش‌هــای بــه ترتیــب 0/9 واحــد درصــدی و 
1/2 واحــد درصــدی را نشــان می‌دهــد. در تابســتان 1404 سهــم بیــکاری 
افــراد دارای تحــصیلات دانشــگاهی از کل بیــکاری کــشور بــه حــدود 40/3 
درصــد رسیــده کــه نســبت بــه تابســتان 1403 کاهــش حــدود 3/6 واحــد 
درصــدی داشــته اســت. افزون بــر این، از 798/0 هزار نفــر دارای تحصیلات 
ــان  ــد را زن ــردان و 53/9 درص ــد را م ــل، 46/1 درص ــن فص ــکار در ای ــی بی عال

تـشـکیل می‌دهـنـد.
علاوه بــر ایــن، در ایــن فصــل نســبت بــه فصــل مشــابه ســال قبــل، در 

مجــموع 804/9 هــزار نفــر بــه جمعیــت در ســن کار افزوده شــده کــه 
ترتیــب 48/6 درصــد )391/4  بــه  ایــن مقــدار  از  زنــان  سهــم مــردان و 
( بــوده اســت. در ایــن مــدت  ( و 51/4 درصــد )413/5 هــزار نفــر هــزار نفــر
امــا  اضافــه شــده،  مــردان  بــه جمعیــت فعــال  نفــر  هــزار  اگرچــه 51/6 
کاهــش 288/4 هــزار نــفری از جمعیــت فعــال زنــان در ایــن دوره باعــث 
شــده اســت کــه در مجــموع حــدود 236/8 هــزار نفــر از جمعیــت فعــال 
کــشور کاســته شــود و حتــی افزایــش  جمعیــت در ســن کار قــادر نبــوده 
اســت رونــد کاهنــده جمعیــت فعــال را متوقــف نمایــد. در نتیجــه، از کل 
جمعیــت در ســن کار کــشور در فصــل تابســتان ســال 1404، معــادل 
بــا فصــل مشــابه ســال  کــه در مقایســه  بوده‌انــد  40/8 درصــد فعــال 
گذشــته از کاهــش قابــل توجــه 0/9 واحــد درصــدی حکایــت دارد. ایــن 
 از جانــب جمعیــت بانــوان کــشور ایجــاد می‌شــود، بــه 

ً
ــاً خ پاییــن عمدت نر

ــتر در  ــاله و بیش ــان 15 س ــفری زن ــلیون ن ــت 33/1 می ــه از جمعی طوری ک
ایــران، تنهــا 4/5 میــلیون نفــر قابلیــت و تمایــل بــه انجــام کار داشــته‌اند. 
خ مشــارکت اقتصــادی بانــوان در فصــل تابســتان  بــه عبــارت دیگــر نر
1404 تنهــا 13/6 درصــد بــوده و از همیــن جمعیــت انــدک 4/5 میــلیون 
 حــدود 3/8 میــلیون نفــر موفــق بــه 

ً
نــفری زنــان مایــل بــه کار نیــز صرفــاً

ــده‌اند. ــود ش ــر خ ــغل مورد نظ ــردن ش ــدا ک پی
از حــدود 25/0 میــلیون نفــر شــاغل در تابســتان 1404، 53/1 درصــد 
آنهــا در بخــش خدمــات، 32/6 درصــد در بخــش صنعــت و مابقــی  از 
)14/2 درصــد( در بخــش کشــاورزی مشــغول بوده‌انــد. اشــتغال بخشــی 
از ایــن جمعیــت بــه اصــطلاح ناقــص بــوده، بــه ایــن معنــی کــه بــه دلایــل 
ــا ماننــد آن، کمتــر از 44 ســاعت در هفتــه  اقتصــادی نظیــر افــت تولیــد ی
کار کرده‌انــد، در حالــی کــه خواهــان و آمــاده انجــام کار بیشــتر بوده‌انــد. 
از  درصــد   7/6 معــادل  نفــر  میــلیون   1/9 حــدود   1404 تابســتان  در 
ــد کــه 0/3 واحــد درصــد  جمعیــت شــاغل، دارای اشــتغال ناقــص بوده‌ان
نســبت بــه تابســتان ســال 1403 افزایــش یافتــه اســت. جــدول 4 برخــی 
شــاخص‌های مهــم بــازار کار کــشور را در تابســتان 1404 بــا فصــل مشــابه 

ســال 1403 مقایســه می‌کنــد.



15تابستان ۱۴۰۴ | بانک خاورمیانه | مرکز تحقیقات اقتصادی

جدول 4.   شاخص‌های اصلی بازار کار ایران به تفکیک جنسیت برای جمعیت 15 ساله و بیشتر
تابستان 1404تابستان 1403

 زنمردکل زنمردکل

خ )درصد(مشارکت اقتصادی جمعیت 15 ساله و بیشتر 41/768/814/640/868/113/6نر

) 27/222/44/826/922/54/5تعداد )میلیون نفر

38/564/612/537/864/211/5نسبت )درصد( اشتغال جمعیت 15 ساله و بیشتر

) 25/121/04/125/021/23/8تعداد )میلیون نفر

خ )درصد(بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر 7/56/114/27/45/815/2نر

) 2/01/40/72/01/30/7تعداد )میلیون نفر

خ )درصد(بیکاری جوانان 18 تا 35 ساله 14/812/125/114/411/326/0نر

) 1/50/90/51/30/80/5تعداد )میلیون نفر

غ‌التحصیلان آموزش عالی خ )درصد(بیکاری فار 11/68/019/510/67/118/3نر

) 0/90/40/50/80/40/4تعداد )میلیون نفر

7/37/84/77/68/14/3سهم جمعیت دارای اشتغال ناقص زمانی )درصد(

) 65/232/632/766/033/033/1جمعیت 15 ساله و بیشتر )میلیون نفر

ح آمارگیری نیروی کار در تابستان 1404 مأخذ: مرکز آمار ایران، چکیده نتایج طر

کار
ی 

رو
 نی

زار
با
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	4 قیمت‌ها و تورم .

خ تورم ســالانه مصرف‌کننــده در  گــزارش شــاخص قیمــت مصرف‌کننــده مرکــز آمــار ایــران نشــان می‌دهــد رونــد افزایشــی نر
خ از 33/2 درصــد در فروردیــن بــه 37/5 درصــد در شهریور  بهــار 1404 بــه تابســتان ایــن ســال نیــز تــسری یافتــه و ایــن نر
ــه  ــود، ب ــد ب ــر 40 درص ــتمر زی ــه طور مس ــه از دی 1402 ب ــز ک ــده نی ــه مصرف‌کنن خ تورم نقطه‌به‌نقط ــت. نر ــده اس ــال رسی امس
رونــد افزایشــی خــود کــه از زمســتان ســال گذشــته آغــاز شــده بــود ادامــه داد و در اولیــن مــاه تابســتان ســال جــاری بــاز هــم از 
خ تورم ماهانــه  خ 45/3 درصــد بــه پایــان رســاند. علاوه بــر ایــن، بــه طور میانگیــن نر 40 درصــد عــبور کــرد و ایــن فصــل را بــا نر
خ‌هــای تورم  در تابســتان 1404 نســبت بــه فصــل قبــل از آن و همچنیــن تابســتان 1403 بیشــتر بــوده اســت. نمــودار 3 نر

ــد.  ــان می‌ده ــتان 1404 نش ــان تابس ــا پای ــدای 1402 ت ــده را از ابت مصرف‌کنن

مأخذ: مرکز آمار ایران، شاخص‌های قیمت، شاخص قیمت مصرف‌کننده خانوارهای کل کشور 

خ تورم ســالانه مصرف‌کننــده کــه در بهمــن 1403 بــه کــف 32/0 درصــد  در  نر
آن ســال رسیــده بــود، از اســفند همــان ســال وارد رونــد افزایشــی مســتمر شــد 
خ در 3 مــاه متوالــی  و ســال 1403 را بــا 32/5 درصــد بــه پایــان رســاند. ایــن نر
بهــار 1404 بــه ترتیــب بــه 33/2 درصــد، 33/9 درصــد و 34/5 درصــد رسیــد. 
خ تورم ســالانه مصرف‌کننــده بــه تابســتان 1404 نیــز تــسری  رونــد افزایشــی نر
یافــت و در تیــر بــه 35/3 درصــد و در مــرداد بــه 36/6 درصــد رسیــد و در نهایــت 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه  تابســتان امســال را بــا 37/5 درصــد بــه پایــان رســاند. نر
مصرف‌کننــده نیــز کــه در 10 مــاه نخســت 1403 افــت و خیــز اندکــی را تجربــه 
کــرده بــود، از بهمــن آن ســال وارد رونــدی افزایشــی شــد و ایــن رونــد در تابســتان 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده کــه از دی 1402 به  1404 شــدت گرفــت. نر
بعــد بــه طور مســتمر کمتــر از 40 درصــد بــود، از تابســتان 1404 دوبــاره از ایــن 
ســطح عــبور کــرد و در 3 مــاه متوالــی آن فصــل بــه ترتیــب بــه 41/1 درصــد، 42/4 
خ تورم ســالانه در ماه‌هــای  درصــد و 45/3 درصــد رسیــد کــه ایــن مهــم افزایــش نر

آـتـی را در پی خواـهـد داـشـت.
هـای تورم ـسـالانه و نقطه‎به‌نقطــه مصرف‌کننــده  خ  در بررـسـی دلـیـل افزاـیـش نر
می‌تــوان نقــش پررنگــی بــرای تحــولات متغیرهــای پولــی در نظــر گرفــت. تحــولات 
ــان  ــی نش ــای پول ــن متغیره ــی از مهمتری ــوان یک ــه عن ــی ب ــه نقدینگ ــد ماهان رش

‌می‌دهــد کــه از ابتــدای ســال 1403 بــه ایــن ســو، ایــن متغیــر رونــدی افزایشــی را 
تجربــه کــرده اســت. بــر اســاس اخبــار منتشرشــده از سوی بانــک مــرکزی، شــرایط 
خــاص اقتصــادی کــشور و همچنیــن نااطمینانی‌هــای ناشــی از تنش‌هــای میــان 
ایــران و غــرب، سیاســت‌گذار پولــی را بــر آن داشــته اســت تــا بــرای حمایــت از 
ــاز بگــذارد. در همیــن  ــرای خلــق اعتبــار ب تولیــد داخلــی، دســت نظــام بانکــی را ب
راســتا، بروز جنــگ 12 روزه بیــن ایــران و اســراییل نیــز مزیــد بــر علــت شــده و 
انتظــار مــی‌رود بــا توجــه بــه دامنــه‌دار شــدن منازعــات سیاســی بین‌المللــی ایــران 
خ تورم  خ رشــد نقدینگــی و نر بــه ویــژه پــس از فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه، بــر نر
خ تورم مصرف‌کننــده  مصرف‌کننــده بــا آهنــگ بیشــتری افزوده شــود. بررســی نر
بــه تفکیــک گروه‌هــای دوازده‌گانــه ســبد کالاهــا و خدمــات مصرفــی خانوارهــای 
خ تورم  کل کــشور نشــان می‌دهــد در آخریــن مــاه تابســتان 1404، بیشــترین نر
ســالانه و نقطه‌‌به‌نقطــه بــه ترتیــب بــا 47/6 درصــد و 58/5 درصــد مربــوط بــه 
کالاهــا و خدمــات متفرقــه و کمتریــن آنهــا بــا 24/7 درصــد و 28/4 درصــد مربــوط 
بــه ارتباطــات بــوده اســت. بــه علاوه، خوراکی‌هــا و آشــامیدنی‌ها بــا 5/3 درصــد 
خ تورم  و بهداشــت و درمــان بــا 1/8 درصــد بــه ترتیــب بیشــترین و کمتریــن نر

ماهاـنـه را در همـیـن ـمـاه تجرـبـه کرده‌اـنـد.
و  کالاهــا  ســبد  اصلــی  گروه‌هــای  وزن  اســاس  بــر  تورم  خ‌هــای  نر تحــولات 

دار 3.  نمو نرخ‌های تورم مصرف‌کننده از ابتدای 1402 تا پایان تابستان 1404
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خ‌هــای تورم ســالانه  خدمــات مصرفــی در تابســتان 1404 نشــان می‌دهــد نر
دارای  کــه  ســوخت‌ها   ســایر  و  گاز  برق،  آب،  مســکن،  گروه  نقطه‌به‌نقطــه  و 
بیشــترین وزن در ســبد مصرفــی اســت، در طول آن فصــل بــه ترتیــب حول 
ایــن  خ تورم ماهانــه در  بــوده‌ امــا نر 38/0 درصــد و 36/0 درصــد در نوســان 
گروه در دوره مورد بررســی بــه طور مســتمر افزایــش یافتــه اســت. بــه علاوه، در 
گروه خوراکی‌هــا و آشــامیدنی‌ها بــه عنــوان دومیــن گروه از نظــر وزنــی در ســبد 

ــتمری را در  ــی مس ــد افزایش ــه رون ــالانه و نقطه‌به‌نقط ــای تورم س خ‌ه ــی، نر مصرف
ــه طور  ــن گروه ب ــه در ای خ تورم ماهان ــد و نر ــه کرده‌ان ــتان 1404 تجرب طول تابس
خ‌هــای تورم  متوســط 4/8 درصــد بــوده کــه رقــم قابــل توجهــی اســت. جــدول 5 نر
بــه تفکیــک گروه‌هــای دوازده‌گانــه ســبد کالاهــا و خدمــات مصرفــی خانوارهــای 
کل کــشور را بــه ترتیــب ضریــب اهمیــت هــر یــک از آنهــا از بیشــترین بــه کمتریــن 

در شهریور 1404 نــشان می‌دــهد.

تفکیــک  بــه  مصرف‌کننــده  قیمــت  شــاخص‌  از  ایــران  آمــار  مرکــز  گــزارش 
دهک‌هــای هزینــه‌ای نشــان می‌دهــد در 3 مــاه متوالــی تابســتان بیشــترین 
پاییــن  دهــک   3 بــه  مربــوط  مصرف‌کننــده  نقطه‌به‌نقطــه  تورم  خ‌هــای  نر
هزینــه‌ای و کمتریــن آن مربــوط بــه دهــک دهــم بــوده اســت. از نقطــه نظــر 
ماهانــه نیــز در دوره ســه ماهــه مورد بررســی، بــه جــز در تیــر 1404، در مــرداد و 

خ‌هــای تورم ماهانــه بیشــتری را  شهریور امســال، دهک‌هــای پاییــن درآمــدی نر
در خوراکی‌هــا، آشــامیدنی‌ها و دخانیــات نســبت بــه ســایر دهک‌هــای درآمــدی 
خ تورم ماهانــه مجــموع دو گروه "خوراکی‌هــا و  متحمــل شــده‌اند. نمــودار 4 نر
آشــامیدنی‌ها" و "دخانیــات" را بــه تفکیــک دهک‌هــای هزینــه‌ای در تابســتان 

1404 نــشان می‌دــهد.

جدول 5.  نرخ تورم سبد کالاها و خدمات مصرفی خانوارهای کشور در شهریور 1404 )درصد(

ح ضریب اهمیتشر
خ تورم نر

دوازده ماههنقطه‌به‌نقطهماهانه

100/003/845/337/5شاخص کل 

36/113/136/037/5مسکن،آب، برق، گاز و سایر سوخت‌ها

28/825/357/939/8خوراکی‌ها و آشامیدنی‌ها 

8/932/737/231/5حمل و نقل 

6/681/845/537/3بهداشت و درمان 

4/522/737/732/6پوشاک و کفش

4/424/758/547/6کالاها و خدمات متفرقه 

4/402/846/035/4مبلمان و لوازم خانگی و نگهداری معمول آنها 

2/412/428/424/7ارتباطات

1/353/035/731/7هتل و رستوران

0/884/938/635/2آموزش

0/874/641/233/6تفریح و فرهنگ

0/622/650/435/0دخانیات 

    مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، شهریور 1404   

دار 4.  نمو نرخ تورم ماهانه خوراکی‌ها و آشامیدنی‌ها و دخانیات در تابستان 1404

، مرداد و شهریور 1404  مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، تیر
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آخریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران از شــاخص قیمــت تولید‌کننــده در زمــان 
تهیــه ایــن گــزارش بــا تواتــر فصلــی و مربــوط بــه بهــار 1404 اســت کــه ســال 
پایــه 1395 را مبنــا قــرار داده اســت. آمــار بانــک مــرکزی نیــز شــاخص مــذکور 
ــر مبنــای ســال پایــه 1400  ــا پایــان خــرداد 1404 و ب ــر ماهانــه و ت ــا توات را ب
ســالانه  تورم  خ  نر مــرکزی،  بانــک  آمــار  اســاس  بــر  اســت.  داده  پوشــش 
خ تورم مصرف‌کننــده تــا دی‌مــاه  تولید‌کننــده،  بــه عنــوان متغیــر پیشــران نر
ســال 1403 در رونــدی کاهشــی بــه کــف 26/5 درصــد رسیــد، امــا از بهمــن 
1403 وارد رونــدی افزایشــی شــد و در نهایــت در خــرداد 1404 رقــم 30/5 
ــه  خ تورم نقطه‌به‌نقط ــرکزی، نر ــک م ــار بان ــاس آم ــر اس ــرد. ب ــت ک ــد را ثب درص
تولیدکننــده نیــز کــه در مهــر مــاه 1403 بــه کــف 24/5 درصــد رسیــده بــود، 

از زمســتان 1403 رونــدی فزاینــده در پیــش گرفــت تــا بــه اوج 37/9 درصــد 
خ در خــرداد 1404 رقــم 36/7 درصــد  در فروردیــن 1404 برســد. ایــن نر
خ  را ثبــت کــرد. علاوه بــر ایــن، گــزارش مرکــز آمــار نیــز حاکــی از افزایــش نر
اســت.   1404 بهــار  پایــان  در  درصــد   34/3 بــه  تولید‌کننــده  ســالانه  تورم 
خ تورم تولید‌کننــده مرکــز آمــار ایــران  لازم بــه ذکــر اســت کــه اگرچــه آمــار نر
از نظــر مقــداری بیشــتر از اعــداد اعلامــی بانــک مــرکزی اســت، امــا هــر دو 
خ تورم تولید‌کننــده را حکایــت می‌کننــد.  نهــاد رونــد مشــابهی از تغییــرات نر
خ‌هــای تورم ســالانه و نقطه‌به‌نقطــه تولید‌کننــده  نمــودار 5 رونــد تحــولات نر
را از ابتــدای ســال 1402 تــا پایــان بهــار 1404 بــر اســاس داده‌هــای بانــک 

مــرکزی بــه تصویــر می‌کشــد.

دار 5.  نمو نرخ‌های تورم تولیدکننده از ابتدای 1402 تا پایان تابستان 1404

           مأخذ: بانک مرکزی ایران، شاخص‌های قیمت، شاخص قیمت تولیدکننده، شماره‌های مختلف 
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	5 تراز پرداخت‌ها .

بــرآورد بانــک مــرکزی از موازنــه پرداخت‌هــا - حاصــل جمــع ســه جــزء حســاب جــاری، خالــص حســاب ســرمایه و اشــتباهات و از قلــم 
افتادگی‌هــای محاســباتی - در کل ســال 1403 معــادل 804 میــلیون دلار بــوده اســت. ایــن در حالــی اســت کــه ایــن رقــم در ســال 
1402 معــادل منفــی 112 میــلیون دلار گــزارش شــده بــود. در ارتبــاط بــا وضعیــت موازنــه پرداخت‌هــا در ســال ۱۴۰۴، تاـکـنون هـیـچ

گونه آمار و اطلاعاتی از سوی بانک مرکزی انتشار نیافته است.
 8/6 میلیــارد دلاری بــود 

ً
حســاب جــاری در ســال 1402 دارای مــازاد حــدوداً

کــه بــا افزایــش 55/3 درصــدی بــه مــازاد 13/3 میلیــارد دلاری در ســال 1403 
تبدیــل شــد. از سوی دیگــر کــسری خالــص حســاب ســرمایه از 19/9 میلیــارد 
ــت. ــش یاف ــال 1403 افزای ــارد دلار در س ــه 21/۷ میلی ــال 1402 ب دلار در س

حســاب جــاری از چهــار جــزء حســاب کالا، حســاب خدمــات، حســاب درآمــد 
و حســاب انتقــالات جــاری تشــکیل شــده اســت و عمــده افزایــش حســاب 
جــاری در ســال 1403 بــه رشــد چشــمگیر حســاب کالا )تــراز بازرگانــی کالایی( 
مربــوط می‌شــود. ایــن حســاب کــه اخــتلاف ارزش صــادرات و واردات کالاهــا را 
ــا افزایــش قابــل توجــه 27/3 درصــدی، از 21/1 میلیــارد  منعکــس می‌کنــد، ب
دلار در ســال 1402 بــه 26/8 میلیــارد دلار در ســال 1403 رسیــد. کــسری 
تــراز بازرگانــی غیرنفتــی )اخــتلاف واردات و صــادرات غیرنفتــی( در ســال 1403 
نســبت بــه ســال قبــل از آن افزایــش 9/۴ درصــدی داشــت و بــه ۳۶/۳ میلیــارد 
دلار رسیــد، در حالــی کــه مــازاد تــراز بازرگانــی نفتــی در ایــن مــدت بــا رشــد 16/3 

درصــدی بــه 63/2 میلیــارد دلار بالــغ شــد.
کــسری حســاب‌ خدمــات از 11/2 میلیــارد دلار در ســال 1402 بــا افزایــش 
8/6 درصــدی بــه 12/1 میلیــارد دلار در ســال 1403 رسیــد و کــسری حســاب 
درآمــد4  نیــز از 1/3 میلیــارد دلار بــه 1/2 میلیــارد دلار در همیــن بــازه زمانــی 

ــت. ــش یاف کاه
رشــد حســاب جــاری در ســال ۱۴۰۳ بــه ‌قــدری زیــاد بــوده کــه علاوه بــر جبــران 
افزایــش کــسری حســاب ســرمایه،  کاهــش قابــل توجــه "اشــتباهات و از قلــم 
بــه 9/1 میلیــارد دلار در  از 11/1 میلیــارد دلار در ســال ۱۴۰۲  افتادگی‌هــا" 
 افزایــش مانــده ذخایــر خارجــی را در پی 

ً
ســال ۱۴۰۳ را جبــران کــرده و نهایتــاً

داشــته اســت. کاهــش 18/2 درصــدی اشــتباهات و از قلم‌افتادگی‌هــا اگرچــه 
از بهبــود شــفافیت در محاســبات تــراز پرداخت‌هــا حکایــت دارد، امــا همچنــان 
ســطوح بسیــار بــالایی را تجربــه می‌کنــد کــه می‌توانــد بــه اعتبــار داده‌هــای ســایر 

زیرمجموعه‌هــای تــراز پرداخت‌هــا خدشــه وارد کنــد. 
خ ارز نیــز نقــش پیچیــده‌ای در شــکل‌دهی بــه تــراز  در ایــن میــان، نوســان نر
انگیــزه  آزاد  بــازار  در  ریــال  تضعیــف  ‌ســو،  یــک  از  می‌کنــد.  ایفــا  پرداخت‌هــا 
بخــش  در  ویــژه  بــه‌  صــادرات  رشــد  از  بخشــی  و  کــرده  تقویــت  را  صــادرات 
خ‌هــای  ، نر ایــن عامــل نســبت داد و از سوی دیگــر بــه  غیرنفتــی را می‌تــوان 
، بســتری مســاعد بــرای رانــت‌جویی، بیش‌اظهــاری واردات  چندگانــه بــرای ارز
و کم‌اظهــاری صــادرات فراهــم کــرده کــه هــم بــر دقــت آمــار تجــاری اثــر منفــی 
گذاشــته و هــم اثربخشــی سیاســت‌های ارزی را تضعیــف می‌کنــد. جــدول 6 
جزییــات موازنــه پرداخت‌هــا را در ســال‌های 1402 و 1403 نشــان می‌دهــد.

 شامل دریافت و پرداخت‌های مربوط به جبران خدمات کارگران و درآمدها و هزینه‌های سرمایه‌گذاری
ً
4.  عمدتاً
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جدول 6.  ) جزییات موازنه پرداخت‌ها )میلیون دلار

درصد تغییر 1403 به 1402 1403 1402

8,59213,34055/3حساب جاری

21,07726,83027/3حساب کالا

100,519115,42114/8صادرات کالا )فوب(

56,79665,84115/9صادرات نفتی

43,72349,58013/4صادرات غیرنفتی

79,44288,59111/5واردات کالا )فوب(

2,5042,6797/0گاز و فرآورده‌های نفتی

76,93885,91211/7سایر کالاها

12,1208/6-11,159-حساب خدمات

9/9-1,161-1,288-حساب درآمد

209۴۵۰/۰-38-حساب انتقالات جاری

21,6799/0-19,882-خالص حساب سرمایه

18/2-11,1789,143اشتباهات و از قلم افتادگی‌ها

-112804-موازنه کل

مأخذ: بانک مرکزی ایران، نماگرهای اقتصادی

بــر اســاس آمــار گمــرک، در شــش ماهــه نخســت ســال 1404 حــدود 75/0 
گمرکــی  پایانه‌هــای  از  تقریبــی 25/9 میلیــارد دلار  ارزش  بــه  کالا  تــن  میــلیون 
کــشور صــادر و حــدود 18/8 میــلیون تــن بــه ارزش تقریبــی 28/4 میلیــارد دلار 
بــه پایانه‌هــای گمرکــی کــشور وارد ‌شــده اســت. صــادرات گمرکــی کــشور در نیمــه 
نخســت ســال جــاری نســبت بــه نیمــه نخســت ســال 1403 بــه لحــاظ وزنــی 
ــه لحــاظ ارزشــی بــدون تغییــر باقــی مانــده  رشــد 6/۳ درصــدی داشــته، اگرچــه ب
اســت. بنابرایــن در ادامــه رونــد ســال‌های اخیــر، کالاهــای صادراتــی کــشور در 
ســال 1404 نیــز کم‌ارزش‌تــر از قبــل شــده‌اند. در مقابــل، واردات گمرکــی در 
همیــن مــدت بــه لحــاظ وزنــی معــادل 2/0 درصــد رشــد و بــه لحــاظ ارزشــی معادل 
15/4 درصــد کاهــش داشــته اســت کــه بــه طور مشــابه از کم‌ارزش‌تــر شــدن 

ــراز تجــاری گمرکــی  ــر ایــن اســاس کــسری ت محصــولات وارداتــی حکایــت دارد. ب
بــه 2/4  ســال 1403  نخســت  ماهــه  شــش  در  دلار  میلیــارد  از 7/6  کــشور 

میلیــارد دلار در شــش ماهــه نخســت ســال 1404 رســیده اــست.
در ایــن مــدت صــادرات کالاهــای پتروشیمــی هــم بــه لحــاظ وزنــی و هــم بــه لحــاظ 
ارزشــی کاهــش قابــل توجهــی را تجربــه کــرده اســت. بــا ایــن حــال همچنــان 
ــت،  ــر نف ــده، قی ــان مایع‌ش ــی، پروپ ــامل گاز طبیع ــی ش ــای صادرات ــده کالاه عم
را  وارداتــی  عمــده  اقلام  مقابــل،  در  می‌شــوند.  متــانول  و  مایع‌شــده  بوتــان 
طلای خــام، ذرت دامــی، روغــن دانــه آفتابگــردان، برنــج و دانــه سویــا تشــکیل 
نخســت  ماهــه  شــش  در  را  گمرکــی  تجــارت  جزییــات   7 جــدول  می‌دهنــد. 

ســال‌های 1403 و 1404 نمایــش می‌دهــد.

جدول 7.  تجارت گمرکی کشور
درصد تغییراتشش ماهه نخست 1404شش ماهه نخست 1403

وزن 
)هزار تن(

ارزش 
) )میلیون دلار

نسبت ارزش به وزن 
)دلار هر تن(

وزن 
)هزار تن(

ارزش
) )میلیون دلار

نسبت ارزش به وزن 
ارزشوزن)دلار هر تن(

70,58625,947367/674,99725,944346/06/30/0صادرات

15/4-18,38133,5131,823/218,75728,3671,512/32/0واردات

68/0-7/7-2,423-56,240-7,566-52,205تراز بازرگانی گمرکی

مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران
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متحــده  امــارات  عــراق،  چیــن،  کشورهــای   ،1404 ســال  نخســت  نیمــه  در 
ارزش  از کل  بــا سهــم 72/7 درصــدی   

ً
عربی، ترکیــه و افغانســتان مجموعــاً

، بــه ترتیــب پنــج مقصــد اصلــی صادراتــی کــشور بــه  صــادرات گمرکــی کــشور
شــمار می‌رونــد. در ایــن مــدت صــادرات گمرکــی بــه مقصــد چیــن بالــغ بــر 6/9 
گمرکــی  صــادرات  ارزش  کل  از  درصــدی   26/6 سهــم  تــا  بــوده  دلار  میلیــارد 
ایــران در اختیــار ایــن کــشور باشــد. عــراق بــا 4/6 میلیــارد دلار و سهــم 17/7 

درصــدی، امــارات متحــده عربی بــا 3/5 میلیــارد دلار و سهــم 13/4 درصــدی، 
 1/2 بــا  افغانســتان  و  درصــدی   10/6 سهــم  و  دلار  میلیــارد   2/7 بــا  ترکیــه 
میلیــارد دلار و سهــم 4/5 درصــدی از کل ارزش صــادرات گمرکــی ایــران، در 
جایگاه‌هــای بعــدی شــرکای اصلــی صادراتــی کــشور قــرار گرفته‌انــد. نمــودار 6 
ترکیــب مقاصــد اصلــی صادراتــی ایــران را در نیمــه نخســت ســال 1404 نشــان 

می‌دــهد.

دار 6.  نمو ترکیب مقاصد اصلی صادراتی کشور در نیمه نخست ۱۴۰۴، بر حسب سهم از ارزش کل صادرات گمرکی )درصد(

مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران

امــارات متحــده عربی بــا اختصــاص رقمــی بالــغ بــر 8/7 میلیــارد دلار و سهمــی 
ایــران در نیمــه نخســت ســال  از کل ارزش واردات  در حــدود 30/8 درصــد 
1404، همــچون گذشــته در جایــگاه نخســت کشورهــاي صادرکننــده کالا بــه 
ایــران قــرار گرفتــه اســت. همچنیــن در ایــن فصــل کشورهــاي چیــن بــا 7/6 
بــا 4/4 میلیــارد دلار و سهــم  میلیــارد دلار و سهــم 26/9 درصــدی و ترکیــه 
15/5 درصــدی، بــه ترتیــب در جایگاه‌هــای بعــدی شــرکای اصلــی وارداتــی ایــران 
قــرار دارنــد. در واقــع ســه کــشور امــارات، چیــن و ترکیــه تأمین‌کننــده حــدود 
 ریســک تمرکــز قابــل توجهــی 

ً
73/1 درصــد از نیــاز وارداتــی ایــران بــوده و طبیعتــاً

، هنــد بــا 1/1 میلیــارد دلار و  را بــه ایــران وارد می‌کننــد. پــس از ایــن ســه کــشور

سهــم 3/8 درصــدی و آلمــان بــا حــدود 0/9 میلیــارد دلار و سهــم 3/1 درصــدی 
از کل ارزش واردات کالا بــه ایــران در نیمــه نخســت ســال 1404، بــه ترتیــب 
جایگاه‌هــای بعــدی شــرکای اصلــی وارداتــی را در اختیــار دارنــد. بــه ایــن ترتیــب 
می‌تــوان ادعــا کــرد کــه اثرگــذاری فعال‌شــدن مکانیــزم ماشــه بــر اقتصــاد ایــران 
کــشور چیــن، امــارات و ترکیــه وابســتگی دارد.  بــه واکنــش ســه  بــه شــدت 
هــنوز نمی‌تــوان در مورد واکنــش چیــن قضــاوت درســتی داشــت، امــا بــه نظــر 
ــر  ــشور دیگ ــش دو ک ــل واکن ــران از مح ــاد ای ــذیری اقتص ــب پ ــه آسی ــد ک می‌رس
شــدید خواهــد بــود. نمــودار 7 ترکیــب مبــادی اصلــی وارداتــی کــشور را در نیمــه 

ــد. ــان می‌ده ــت 1404 نش نخس

ها
ت‌

اخ
رد

ز پ
ترا

دار 7.  نمو ترکیب شرکای اصلی وارداتی ایران در نیمه نخست 1404، بر حسب سهم از ارزش کل واردات گمرکی )درصد(

        مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران
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	6 بازار ارز.

قیمــت دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز ایــران در شــش ماهــه نخســت ســال 1404 شــاهد افــت و خیــز فراوانــی بــود کــه علــت اصلــی آن را 
می‌تــوان واکنــش آن بــازار بــه تحــولات متعــدد داخلــی و بین‌المللــی دانســت. قیمــت هــر دلار آمریــکا کــه در نتیجــه فضــای خوش‌بینــی 
ناشــی از دور جدیــد مذاکــرات هســته‌ای در مســقط عمــان بــه طور قابــل ملاحظــه‌ای کاهــش یافتــه بــود، بــه دنبــال بروز جنــگ بیــن ایــران 
و اســراییل دوبــاره وارد رونــدی افزایشــی شــد، اگرچــه در روزهــای آغازیــن تابســتان و بــا اعلام آتش‌‎بــس بیــن دو طــرف اندکــی کاهــش 
ــاز هــم وارد رونــدی  خ بــرابری دلار آمریــکا بــر حســب ریــال ب ــا ادامــه تنش‌هــای سیاســی پــس از جنــگ در تابســتان 1404، نر یافــت. ب
ــه  ــوم ب ــران، موس ــه ای ــل علی ــازمان مل ــای س ــاره تحریم‌ه ــت دوب ــر بازگش ــی ب ــایی۵  مبن ــکای اروپ ــم ترویی ــس از تصمی ــد و پ ــی ش افزایش
مکانیــزم ماشــه، ســرعت رشــد قیمــت دلار در بــازار آزاد افزایــش یافــت. متوســط قیمــت دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز ایــران در تابســتان 
1404 نســبت بــه فصــل مشــابه ســال قبــل از آن حــدود 57/8 درصــد و نســبت بــه بهــار 1404 حــدود 6/0 درصد رشــد نشــان می‌دهد. 
نمــودار 8 تحــولات قیمــت دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران را در بــازار آزاد و بــازار متشــکل ارزی در نیمــه نخســت ســال 1404 نشــان 

می‌دهــد. 

دار 8.  نمو نرخ برابری دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازارهای مختلف در نیمه نخست 1404*

مأخذ: بانک مرکزی ایران؛ شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز
خ بازار متشکل )نیما( در آن صورت  * بازار ارز تجاری از اوایل آذر 1403 به مرکز مبادله ارز و طلای ایران افزوده شد. در ابتدا معاملات ارزی در این بازار به صورت محدود اما با نرخی بالاتر از نر

می‌گرفت، اما مقرر شد تا از اول بهمن 1403 کلیه معاملات ارزی )به جز ارز مربوط به واردات کالاهای اساسی( در آن انجام پذیرند.

قیمــت دلار آمریــکا  در بــازار آزاد ارز ایــران کــه در روزهــای آغازیــن بهــار 1404 
آن  از  پایــان ســومین هفتــه  تــا  بــود  ریــال هــم فراتــر رفتــه  یــک میــلیون  از 
فصــل همچنــان افزایشــی بــود، اگرچــه پــس از اعلام خبــر احیــای مذاکــرات 
آمریــکا از برجــام( افــت قابــل  هســته‌ای )7 ســال پــس از خروج یک‌جانبــه 
مذاکــرات  اول  دور  اتمــام  از  پــس  روز  یــک  تنهــا  و  کــرد  تجربــه  را  توجهــی 
هســته‌ای در مســقط عمــان حــدود 11 درصــد نســبت بــه روز قبــل از آن افــت 
کــرد. در پی تــداوم مذاکــرات هســته‌ای در عمــان، قیمــت دلار آمریــکا در بــازار 
 باثباتــی شــد و تــا زمــان حملــه اســراییل بــه 

ً
آزاد ارز ایــران وارد رونــد نســبتاً

ــال  ایــران )درســت 2 روز پیــش از دور ششــم مذاکــرات( حول 830 هــزار ری
بــه ازای هــر دلار در نوســان بــود. بــا آغــاز جنــگ 12 روزه بــازار آزاد ارز ایــران 
بــه شــدت دچــار نوســان شــد و پــس از اعلام آتش‌بــس در 2 تیــر 1404 
خ بــرابری دلار آمریــکا در مقابــل ریــال ایــران پــس  و بــا بازگشــایی بازارهــا، نر
بــه  افزایشــی شــد. عــدم دســتیابی  رونــدی  کاهــش، دوبــاره وارد  اندکــی  از 
یــک راه حــل بــرای مناقشــه هســته‌ای بیــن ایــران و غــرب و نا‌‌اطمینانی‌هــای 
خ  ــن زد و نر ــازار آزاد دام ــکا در ب ــت دلار آمری ــی قیم ــد افزایش ــه رون ــی ب سیاس
بــرابری دلار آمریــکا در مقابــل ریــال ایــران از دومیــن هفتــه مــرداد از مرز 900 

لمان، انگلستان و فرانسه به عنوان سه کشور غربی باقی‌مانده در برجام است که امکان فعال کردن مکانیزم ماشه را داشته‌اند. ۵.  منظور از این اصطلاح سه کشور اروپایی آ
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آژانــس بین‌المللــی  هــزار ریــال عــبور کــرد. بــا ادامــه تنش‌هــا بیــن ایــران و 
انرژی هســته‌ای و تشــدید فضــای بدبینــی در اقتصــاد ایــران، از ارزش ریــال 
ح فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه از  ایــران بیــش از پیــش کاســته شــد و بــا طر
سوی برخــی کشورهــای اروپــایی، از هفتــه دوم شهریور 1404، ارزش هــر 
ح مــوضوع   از یــک میــلیون ریــال فراتــر رفــت. پــس از طر

ً
دلار آمریــکا مجــدداً

( قیمــت  بازرســی آژانــس بین‌المللــی انرژی هســته‌ای در قاهــره )19 شهریور
دیری  چنــدان  کــه  یافــت  کاهــش  ریــال  میــلیون  یــک  زیــر  بــه  آمریــکا  دلار 
ــرای ادامــه تعلیــق تحریم‌هــای ایــران  ح کــره جــنوبی ب نپاییــد و پــس از رد طر

)جلــوگیری از اجــرای مکانیــزم ماشــه( دوبــاره از آن ســطح عــبور کــرد. 

ــا خــرداد 1404 را  ــی کــه ت بررســی آخریــن آمــار رســمی متغیرهــای عمــده پول
پوشــش می‌دهــد حاکــی از ایــن اســت کــه معــادل دلاری خالــص دارایی‌هــای 
خارجــی بانــک مــرکزی در بهــار 1404 تغییــر چندانــی نداشــته و احتمــالاً ایــن 
رونــد در طول تابســتان نیــز بــه همیــن منــوال ادامــه یافتــه اســت. جــدول 
آزاد ارز ایــران را در  آمریــکا در بــازار  8 رونــد نوســان قیمــت اســکناس دلار 
نشــان   1404 ســال  نخســت  فصــل  دو  و   1403 ســال  مختلــف  فــصول 
می‌دهــد. بررســی ضریــب تغییــرات نشــان می‌دهــد کــه بــازار آزاد ارز در ایــران 
از پاییــز 1403 بــه ایــن ســو بــا نوســان گســترده دســت بــه گریبــان بــوده 

اســت.

جدول 8.  نرخ اسمی اسکناس دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازار آزاد
خمیانگین خبالاترین نر ضریب تغییراتانحراف معیارپایین‌ترین نر

611,620695,000568,50027,9260/05بهار 1403

593,642616,910572,20010,9610/02تابستان 1403

675,159773,650595,50044,3760/07پاییز 1403

862,096977,800762,40056,1460/07زمستان 1403

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

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

؛ محاسبات تحقیق  مأخذ: بانک مرکزی ایران؛ شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز

بــرخلاف بــازار آزاد ارز ایــران، قیمــت دلار آمریــکا در مرکــز مبادلــه ارز و طلای 
ایــران )بــازار ثانویــه( در تابســتان 1404 نیــز ماننــد فصــل قبــل از آن شــاهد 
نوســان زیــادی نبــود. قیمــت اســکناس دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری کــه 
تابســتان امســال را بــا حــدود 713 هــزار ریــال آغــاز کــرده بــود، ایــن فصــل را 
ــا قیمــت حــدود 719 هــزار ریــال بــه پایــان رســاند کــه حاکــی از رشــد ناچیــز  ب
0/9 درصــدی ایــن متغیــر بیــن دو مقطــع مورد بررســی اســت. قیمــت حوالــه 
دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری نیــز شــرایط مشــابهی را تجربــه کــرد و در پایــان 
تابســتان بــه حــدود 698 هــزار ریــال رسیــد کــه تنهــا 0/6 درصــد از نخســتین 
خ بــرابری دلار آمریــکا در مقابــل  روز تابســتان بیشــتر اســت. رونــد افزایشــی نر
ریــال در بــازار آزاد ارز همــگام بــا ثبــات نســبی قیمت‌هــای اســکناس و حوالــه 
خ‌هــای  خ‌ بــازار آزاد و نر دلار آمریــکا در بــازار ثانویــه بــه شــکاف بیشــتر بیــن نر
ــا هــدف  ــازار ارز تجــاری کــه در ابتــدا ب ــازار ثانویــه دامــن زد. بــه ایــن ترتیــب ب ب
آزاد و بــازار ثانویــه و حرکــت بــه  خ‌هــای ارز در بــازار  کاهــش شــکاف بیــن نر
خــود  مسیــر  از  پیــش  از  بیــش  بــود،  شــده  راه‌انــدازی  تک‌نرخــی  ارز  سوی 
ج شــد. شــکاف بیــن قیمــت اســکناس دلار آمریــکا در بــازار آزاد و بــازار  خــار
ارز تجــاری در 3 مــاه متوالــی تابســتان بــه ترتیــب بــه حــدود 24/0 درصــد، 
28/0 درصــد و 39/0 درصــد رسیــد کــه بــه معنــای توزیــع رانــت بیشــتر ناشــی 
خ‌هــای ارز در بازارهــای مختلــف اســت. ایــن شــکاف در زمــان  از تفــاوت نر

ــت  ــن قیم ــکاف بی ــت. ش ــوده اس ــد ب ــش از 50 درص ــزارش بی ــن گ ــار ای انتش
اســکناس دلار آمریــکا در بــازار آزاد و قیمــت حوالــه آن در بــازار ارز تجــاری نیــز 
ــد،  ــدود 27/0 درص ــه ح ــب ب ــه ترتی ــتان 1404 ب ــی تابس ــل متوال ــه فص در س

32/0 درصــد و 44/0 درصــد رسیــد.
ــد بانــک مــرکزی در مورد چگونگــی تخصیــص ارز  در ایــن راســتا، تصمیــم جدی
اســکناس بــه تجــار و بازرگانــان خــرد نیــز درخور بررســی اســت. بــر اســاس ایــن 
‌و‌کار  تصمیــم، از آبــان 1404 تجــار و بازرگانــان خــرد نیــز می‌تواننــد از طریــق ســاز
اعلام‌شــده از سوی بانــک مــرکزی نســبت بــه تأمیــن اســکناس ارز بــرای واردات 
تــا ســقفی معیــن در ســامانه ارز تجــاری اقــدام کننــد. ایــن اقــدام بانــک مــرکزی 
را می‌تــوان واکنشــی بــه فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه و اعمــال دوبــاره برخــی 
تحریم‌هــا از جملــه تحریم‌هــای مالــی و بانکــی قلمــداد کــرد، حــال آن کــه بــه 
گفتــه برخــی از مقام‌هــای ایــن نهــاد پولــی، ایــن امــر اقدامــی بــا هــدف رونــق 
ــا در نظــر گرفتــن تحــولات  ــا ارز اســکناس اســت. بــه طور کلــی ب تجــارت خــرد ب
ــال  ــتر ری ــف بیش ــل، تضعی ــازمان مل ــای س ــت تحریم‌ه ــر و بازگش ــی اخی سیاس
آینــده نزدیــک بسیــار محتمــل  آزاد در  آمریــکا در بــازار  ایــران در مقابــل دلار 
خ‌هــای ارز بــازار آزاد و بــازار ثانویــه،  خواهــد بــود و بــا توجــه بــه افرایــش شــکاف نر
تلاش بازارســاز در جهــت تخصیــص ارز اســکناس بــه بازرگانــان خــرد نیــز بــه جــز 

ــت. ــد داش ــی در پی نخواه ــت‌جویی، حاصل ــای ران ــش انگیزه‌ه افزای

ارز
زار 

با
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	7 متغیرهای پولی و اعتباری.

خ رشــد ســالانه نقدینگــی در پایــان خــرداد 1404 بــه 32/4  بــر اســاس آخریــن آمــار مقدماتــی بانــک مــرکزی از متغیرهــای عمــده پولــی، نر
خ رشــد ماهانــه ایــن متغیــر  درصــد افزایــش یافــت تــا نقدینگــی در پایــان بهــار امســال بــه 110,58۸ هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــود. نر
پولــی در بهــار امســال بــه طور میانگیــن بــه 2/8 درصــد رسیــد کــه نســبت بــه میانگیــن رشــد ماهانــه 2/0 درصــدی آن در بهــار 1403 و 
میانگیــن رشــد ماهانــه  2/2 درصــدی آن در کل ســال 1403 بیشــتر اســت. بنابرایــن بــه نظــر می‌رســد در برهه‌هــایی از ســال 1403 و 
همچینــن در بهــار 1404، بانــک مــرکزی رویکــرد سهل‌گیرانــه‌تری نســبت بــه رعایــت ســقف دســتوری تعیین‌شــده6  بــرای رشــد ماهانــه 
دارایی‌هــای بانک‌هــا داشــته اســت. از سوی دیگــر پایــه پولــی بهــار 1404 را بــا رقــم 14,444/4 هــزار میلیــارد ریــال بــه پایــان رســاند کــه 
حاکــی از رشــد 6/3 درصــدی ایــن متغیــر نســبت بــه پایــان ســال 1403 و رشــد 29/6 درصــدی ایــن متغیــر نســبت بــه پایــان بهــار 1403 

اســت. جــدول 9 تغییــرات نقدینگــی و پایــه پولــی را بــه همــراه اجــزای تشــکیل‌دهنده آنهــا در پایــان خــرداد 1404 نـشـان می‌دـهـد.

جدول 9.  جزییات نقدینگی و پایه پولی و نرخ رشد اجزای آنها )هزار میلیارد ریال-درصد-واحد درصد(

مانده در پایان دوره
سهم از رشد در خرداد  1404 رشد در خرداد  1404 نسبت به

نسبت به  خرداد   اسفندخرداد

اسفند 1403خرداد  1403اسفند 1403خرداد  1403140314041403

11,145/313,594/314,444/429/66/329/66/3پایه پولی از سمت منابع

19,084/131,885/833,591/276/05/3130/212/5خالص دارایی‌های خارجی بانک مركزی
3/518/5-71/1-1,025/961/5-3,545/5-635/4-خالص مطالبات بانک مركزی از بخش دولتی*

4,802/26,803/97,830/363/115/127/27/5مطالبات بانک مرکزی از بخش دولتی
30/711/0-14/4-5,437/610,349/48,856/262/9سپرده‌های بخش دولتی نزد بانک مرکزی*

32/3-37/55/7-6,684/811,701/97,314/69/4مطالبات بانک مركزی از بانک‌ها

102/77/6-3/8-25,435/681/8-26,447/9-13,988/2-خالص ساير اقلام بانک مرکزی

1/4-4/613/7-2,328/84,039/93,853/865/5مانده اجرای عملیات سیاست پولی

83,539/9101,659/5110,588/03۲/48/8نقدینگی برحسب اجزای تشکیل‌دهنده
سهم اجزا از مانده نقدینگی

خرداد  1404اسفند 1403

20,536/626,317/326,496/129/00/725/924/0پول

1,435/91,791/31,914/733/36/91/81/7اسكناس و مسكوک در دست اشخاص

19,100/724,526/024,581/428/70/224/122/2سپرده‌های ديداری

546/0634/3686/725/88/30/60/6خالص چک‌ها

63,003/375,342/284,091/933/511/674/176/0شبه پول

8,099/311,500/512,069/055/79/611/311/0قرض‌الحسنه پس‌انداز

17,632/221,193/922,425/327/25/820/820/0كوتاه‌مدت 

14,283/315,851/919,806/638/724/915/618/0يک‌ ساله 

3/62/83/0-39/3-4,478/32,820/22,717/8دو‌ ساله 

16,342/720,746/823,285/242/512/220/421/0سه ‌ساله 

‌ ساله  7/40/30/0-8/6280/6301/3چهار

5/20/10/0-67/363/760/410/3پنج ‌ساله 

2,091/62,884/62,886/338/00/12/83/0متفرقه

--7/4967/4787/۶۵۶2/12/4ضریب فزاینده نقدینگی

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزیده آمارهای اقتصادی
خ رشد بدون لحاظ قدر مطلق محاسبه شده و به این ترتیب، منفی‌تر شدن آن عامل با رشد مثبت نشان داده می‌شود و بالعکس. * برای متغیرهایی که ماهیت منفی دارند، فرمول نر

6. بــر اســاس بخشــنامه شــماره 99/421929 مورخ 1399/12/27 بانــک مــرکزی، کلیــه بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری مکلــف بودنــد ســقف مــقرر رشــد ماهانــه دارایی‌هــا را رعایــت نماینــد، امــا بــه نظــر می‌رســد بــا توجــه بــه 
شــرایط ویــژه اقتصــاد ایــران در ســال 1404، بانــک مــرکزی ســقف‌های مــقرر را تــا حــدی تســهیل کــرده اســت.
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7. بــا لحــاظ نرخ حوالــه دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران در بــازار ارز تجــاری در پایــان ســال 1403 و پایــان بهــار 1404،  ارزش دلاری خالــص دارایی‌هــای خارجــی بانــک مــرکزی بــه ترتیــب معــادل 46/4 میلیــارد دلار و 48/4 میلیــارد 
دلار محاســبه می‌شود.

بررســی تحــولات نقدینگــی در 5 فصــل گذشــته نشــان می‌دهــد کــه ایــن متغیــر 
پولــی بــه طور میانگیــن در 2 فصــل اول 1403 بــه ترتیــب حــدود 2/0 درصــد و 
2/8 درصــد، در پاییــز و زمســتان آن ســال حــدود 1/9 درصــد و در بهــار 1404 
‌شــده  حــدود 2/8 درصــد در هــر مــاه رشــد داشــته ‌اســت. طبــق اخبــار منتشر
 
ً
از سوی بانــک مــرکزی، نااطمینانی‌هــای موجــود در اقتصــاد کــشور کــه عمدتــاً
از فضــای پرتنــش سیاســی در ســال 1404 نشــأت گرفتــه، ایــن نهــاد پولــی را  
ــرای  ــا را ب ــت بانک‌ه ــشور دس ــاد ک ــت از اقتص ــدف حمای ــا ه ــا ب ــته ت ــر آن داش ب
اعطــای تــسهیلات مــازاد بــر ســقف‌های مــقرر بــاز بگــذارد. بــا توجــه بــه عــدم 
دســتیابی بــه راه ‌حلــی دیپلماتیــک بــرای مناقشــه هســته‌ای بیــن ایــران و غــرب 
و بــه دنبــال آن خســارات ناشــی از جنــگ 12 روزه بیــن ایــران و اســراییل و 
، احتمــالاً در  نااطمینانی‌هــای موجــود دربــاره آینــده مناســبات اقتصــادی کــشور
تابســتان امســال هــم بــر آهنــگ رشــد نقدینگــی افزوده شــده و ایــن رونــد در 
خ‌هــای تورم ســالانه و  ماه‎هــای بعــد هــم ادامــه داشــته باشــد. رونــد افزیشــی نر
نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده در تابســتان 1404 نیــز می‌توانــد رونــد افزایشــی 

خ رـشـد نقدینـگـی در فـصـل دوم امـسـال را تأیـیـد کـنـد. نر
خ رشــد ســالانه نقدینگــی کــه در پی اجــرای سیاســت کنــترل  بــه طور کلــی، نر
رونــدی  وارد  بعــد  بــه   1400 ســال  دوم  نیمــه  از  بانک‌هــا  ترازنامــه  مقــداری 
بــه کــف 24/1 درصــد رسیــد، امــا  کاهشــی شــده بــود، در فروردیــن 1403 
از ثبــات در ســطح 28/1  آن دچــار نوســان شــد و پــس  در ماه‌هــای بعــد از 
آبــان و آذر 1403، در دی، بهمــن و اســفند 1403 بــه ترتیــب بــه  درصــد در 
خ  28/4 درصــد، 27/8 درصــد و 29/1 درصــد رسیــد. بــر خلاف بهــار 1403، نر
رشــد ســالانه نقدینگــی در بهــار 1404 رونــد افزایشــی را تجربــه کــرد و بــه 32/1 
درصــد در فروردیــن و اردیبهشــت و  32/4 درــصد در ــخرداد امــسال رســید.
بررســی تحــولات نقدینگــی بــه تفکیــک اجــزای آن )پول و شــبه ‌پول( نشــان 
پایــان ســال  1403  بــه  بهــار 1404 نســبت  پایــان  می‌دهــد حجــم پول در 
معــادل 0/7 درصــد و شــبه پول معــادل 11/6 درصــد رشــد داشــته و سهــم 
شــبه پول از نقدینگــی در دوره مورد بررســی بــا 1/9 واحــد درصــد افزایــش بــه 
ــار 1404  ــبه پول در به ــم ش ــش سه ــت افزای ــت. عل ــده اس ــد رسی 76/0 درص
دوره  پنــج  پی  در  ایجاد‌شــده  خوش‌بینــی  فضــای  بــه  واکنشــی  می‌تــوان  را 
کاهــش  کــه موجــب  گرفــت  مذاکــرات هســته‌ای در مســقط عمــان در نظــر 
معنــی‌دار بازدهــی دارایی‌هــایی همــچون ارزهــای خارجــی و طلا شــد و اندکــی 
بــه  بررســی تحــولات شــبه‌ پول  افزود.  بلند‌مــدت  بــر جذابیــت ســپرده‌های 
خ رشــد 12/2 درصــدی ســپرده‌های ســه‌  تفکیــک اجــزای آن نیــز حاکــی از نر
خ‌ رشــد منفــی ســپرده‌های دو ســاله در پایــان بهــار 1404 نســبت  ســاله و نر
بــه پایــان ســال 1403 اســت. رشــد مثبــت ســپرده‌‎های ســه‌ ســاله نســبت بــه 
خ ســود  ســایر ســپرده‌ها را در بــازه زمانــی مورد بررســی می‌تــوان همچنــان بــه نر
بالاتــر ایــن ســپرده‌‎ها تــوأم بــا عــدم اعمــال جریمــه برداشــت پیــش از سررسیــد 
آنهــا توســط برخــی بانک‌هــا و نیــز سررسیــد شــدن بخشــی از ســپرده‌های یــک‌ 

ســاله و دو ســاله و تبدیــل‌ آنهــا بــه ســپرده‌های ســه‌ ســاله نســبت داد.
بررســی سهــم اجــزای نقدینگــی نشــان می‌دهــد که پول )اســکناس و مســکوک 
و ســپرده‌های دیــداری(، ســپرده‌های قرض‌الحســنه پس‌انــداز و ســپرده‌های 
کوتاه‌مــدت در مجــموع 54/9 درصــد از کل نقدینگــی را در پایــان بهــار 1404 
تشــکیل داده‌انــد کــه نســبت بــه سهــم 58/0 درصــدی آنهــا در پایــان ســال 
1403 کمتــر اســت. ایــن مهــم را می‌تــوان بــه تعدیــل نســبی انتظــارات تورمــی 
در فضــای خوشــبینی پیــش از آغــاز جنــگ ایــران و اســراییل نســبت داد. بــا 
خ تورم در تابســتان امســال،  ــا در نظــر گرفتــن مسیــر افرایشــی نر ایــن حــال، ب
 ، خ ارز خســارات و نااطمینانی‌هــای ناشــی از جنــگ 12 روزه و افزایــش دوبــاره نر
بــه نظــر می‌رســد در تابســتان سهــم پول در نقدینگــی افزایــش یافتــه و ایــن 

روـنـد در پایـیـز امـسـال ـهـم اداـمـه داـشـته باـشـد.
خ رشــد ســالانه پایــه پولــی کــه در اردیبهشــت 1403 بــه کــف 21/1 درصــد  نر

 در 
ً
رسیــده بــود، در ســه مــاه بعــد از آن وارد رونــد افزایشــی شــد، امــا مجــدداً

رشــد  خ  نر بــه  نســبت  کــه  یافــت  کاهــش  درصــد   18/7 بــه   1403 شهریور 
ســالانه 41/7 درصــدی ایــن متغیــر در شهریور 1402 کاهــش قابــل ملاحظــه 
خ رشــد در ســه مــاه متوالــی  23/0 واحــد درصــدی را نشــان می‌دهــد. ایــن نر
ــه  ــان ب ــد، در آب ــه 21/3 درص ــر ب ــت و در مه ــش داش ــدی کاه ــز 1403 رون پایی
‌ بــه 20/0 درصــد رسیــد، امــا از دی‌ تغییــر جهــت داد و در  20/7 درصــد و در آذر
آن مــاه بــه 21/2 درصــد، در بهمــن بــه 22/0 درصــد و در نهایــت در اســفند بــه 
خ رشــد پایــه پولــی  24/5 رسیــد. در ادامــه رونــد افزایشــی زمســتان 1403، نر
در 2 مــاه اول بهــار 1404 بــه ترتیــب بــه 25/9 درصــد و 30/1 درصــد رسیــد 
و در نهایــت بــا کاهشــی 0/5 واحــد درصــدی آن فصــل را بــا 29/6 درصــد بــه 

پاـیـان رـسـاند.
بررســی تحــولات اجــزای پایــه پولــی نشــان می‌دهــد کــه در ســه ماهــه منتهــی بــه 
خــرداد 1404، خالــص بدهــی بخــش دولتــی بــا سهــم 18/5 واحــد درصــدی از 
خ رشــد ســه ماهــه پایــه پولــی، مهمتریــن عامــل افزایش‌دهنــده ایــن متغیــر  نر
عمــده پولــی در طول بهــار 1404بــوده اســت. در پایــان خــرداد 1404 نســبت 
 15/1 دولتــی  بخــش  از  مــرکزی  بانــک  مطالبــات   ،1403 اســفند  پایــان  بــه 
درصــد افزایــش و ســپرده‌های بخــش دولتــی نــزد بانــک مــرکزی 14/4 درصــد 
کاهــش یافتــه و طبــق برآینــد ایــن دو عامــل، خالــص بدهــی بخــش دولتــی بــه 
بانــک مــرکزی بــه عنــوان عامــل افزایش‌دهنــده پایــه پولــی عمــل کــرده ‌اســت.
خــرداد  پایــان  در  مــرکزی  بانــک  خارجــی  دارایی‌هــای  خالــص  ایــن،  بــر  علاوه 
1404 نســبت بــه پایــان ســال 1403 معــادل 5/3 درصــد افزایــش یافتــه و بــا 
سهــم 12/5 واحــد درصــدی از رشــد ســه ماهــه پایــه پولــی، بــه عنــوان دومیــن 
جــزء افزایش‌دهنــده ایــن متغیــر عمــده پولــی عمــل کــرده اســت. اگــر خالــص 
خ حوالــه دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری در دوره  دارایی‌هــای خارجــی بــر مبنــای نر
مورد بررســی بــه معــادل دلاری آن تبدیــل شــود، در پایــان بهــار 1404، معــادل 
دلاری ایــن جــزء از پایــه پولــی نســبت بــه پایــان ســال 1403 حــدود 4/3 درصــد 

رشــد داشــته اســت.7 
خالــص ســایر اقلام بانــک مــرکزی کــه عددی منفی اســت، در پایان خــرداد 1404 
معــادل 3/8 درصــد نســبت بــه پایــان اســفند 1403 کاهــش داشــته و در دوره 
ســه ماهــه مورد بررســی بــه عنــوان ســومین عامــل افزایش‌دهنــده پایــه پولــی بــا 
7/6 واحــد درصــد سهــم از رشــد ســه ماهــه پایــه پولــی عمــل کــرده اســت. لازم 
بــه ذکــر اســت مانــده اجــرای عملیــات سیاســت‌ پولــی بــه عنــوان زیرمجموعــه 
مثبــت خالــص ســایر اقلام بانــک مــرکزی در پایــان بهــار 1404 نســبت بــه پایــان 
ســال 1403 معــادل 4/6 درصــد کاهــش یافتــه کــه از اعمــال سیاســت انقباضی 

سیاـسـت‌گذار پوـلـی در اـیـن زمیـنـه در دوره مورد بررـسـی حکاـیـت دارد.
بنابرایــن مطالبــات بانــک مــرکزی از بانک‌هــا بــا انقبــاض 37/5 درصــدی در 
پایــان خــرداد 1404 نســبت بــه پایــان ســال 1403 و سهــم منفــی  32/3 واحــد 
درصــدی از رشــد ســه ماهــه پایــه پولــی، تنهــا عامــل کاهنــده ایــن متغیــر عمــده 

در دوره مورد بررســی بــوده اســت.
‌بانکــی نشــان  بررســی ترازنامــه تجمیعــی بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیر
می‌دهــد کــه دارایی‌ )بدهــی( آنهــا بــدون در نظــر گرفتــن اقلام زیــر خــط در پایــان 
خــرداد 1404 نســبت بــه پایــان اســفند 1403 معــادل 2/6 درصــد رشــد کــرده 
‌دولتــی  ‌اســت. در طــرف دارایی‌هــا، اقلام دارایی‌هــای خارجــی، بدهــی بخــش غیر
خ‌هــای رشــد  و نیــز ســپرده نــزد بانــک مــرکزی بــه ترتیــب بیشــترین سهــم را در نر
‌بانکــی داشــته‌اند. در  ســه ماهــه دارایی‌هــای بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیر
طــرف بدهی‌هــا نیــز ســپرده‌های بخــش غیردولتــی، وام‌هــا و ســپرده‌های ارزی و 
حســاب ســرمایه بــه ترتیــب بیشــترین سهــم را در رشــد ســه ماهــه بدهی‌هــای 
خلاصــه   10 جــدول  داشــته‌اند.  غیربانکــی  اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک‌هــا 
دارایی‌هــا و بدهی‌هــای بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی را در پایــان 

خــرداد 1404 ارایــه می‌کنــد.
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جدول .11  مانده تسهیلات و سپرده‌های ارزی و ریالی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری در پایان دوره )هزار میلیارد ریال(

درصد تغییر مرداد 1404 مرداد 1403

83,258/7117,859/741/6تسهیلات

109,257/7157,929/844/5سپرده‌ها

99,515/1144,383/645/1سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی 

-83/781/6نسبت تسهیلات به سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی )درصد(

مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی

جدول .10  خلاصه دارایی‌ها و بدهی‌های بانک‌ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی )هزار میلیارد ریال(

درصد تغییر خرداد 1404 نسبت به سهم گروه‌های بانکی در خرداد 1404مانده در پایان دوره 

اسفند 1403خرداد 1403غیردولتی و غیربانکی تخصصی دولتی تجاری دولتیخرداد 1404اسفند 1403خرداد 1403

158,822/9224,087/0229,829/450,223/235,493/1144,113/144/72/6دارایی‌ها )بدون اقلام زیر خط(

37,807/960,891/168,812/510,145/216,427/942,239/482/013/0دارايی‌های خارجی

219/4400/1413/1169/319/4224/488/33/2اسكناس و مسكوک

9,490/011,402/912,116/63,162/5773/68,180/527/76/3سپرده نزد بانک مركزی

10,811/413,168/213,805/76,643/42,421/64,740/727/74/8بدهی بخش دولتی

69,318/188,301/291,898/618,952/312,190/060,756/332/64/1بدهی بخش غيردولتی 

14/3-31,176/149,923/542,782/911,150/53,660/627,971/837/2ساير دارايی‌ها

158,822/9224,087/0229,829/450,223/235,493/1144,113/144/72/6بدهی‌ها )بدون اقلام زیر خط(

82,104/099,868/2108,673/327,619/49,847/271,206/732/48/8سپرده‌های بخش غيردولتی

37/5-6,684/811,701/97,314/62,464/61,062/53,787/59/4بدهی به بانک مركزی 

698/1867/91,034/2471/1404/7158/448/119/2وام‌ها و سپرده‌ها‌ی بخش دولتی 

3,009/96,904/67,516/7508/8968/86,039/1149/78/9حساب سرمايه

32,411/749,083/355,873/58,825/014,170/232,878/372/413/8وام‌ها و سپرده‌های ارزی

11/2-33,914/455,661/149,417/110,334/39,039/730,043/145/7ساير بدهی‌ها

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزیده آمارهای اقتصادی

کل   1404 مــرداد  پایــان  در  مــرکزی،  بانــک  گــزارش  آخریــن  اســاس  بــر 
مانــده تــسهیلات اعــطلایی بانک‌هــا بــه 117,859/7 هــزار میلیــارد ریــال 
پایــان  در  ریالــی  میلیــارد  هــزار   83,258/7 رقــم  بــه  نســبت  کــه  رسیــده 
کل  همچنیــن  اســت.  کــرده  رشــد  درصــد   41/6 معــادل   1403 مــرداد 
ریــال  157,929/8 هــزار میلیــارد  بــه  مانــده ســپرده‌ها در مــدت مشــابه 
رسیــده کــه نســبت بــه پایــان مــرداد 1403 معــادل 44/5 درصــد افزایــش 

نشــان می‌دهــد. پــس از کســر ســپرده قانونــی بانک‌هــا نــزد بانــک مــرکزی، 
 81/6 معــادل   1404 مــرداد  پایــان  در  ســپرده  بــه  تــسهیلات  نســبت 
 1403 ســال  مشــابه  مقطــع  بــه  نســبت  کــه  می‌شــود  محاســبه  درصــد 
مانــده   11 جــدول  می‌دهــد.  نشــان  کاهــش  درصــد  واحــد   2/1 معــادل 
کل تــسهیلات اعــطلایی و ســپرده‌های ارزی و ریالــی سیســتم بانکــی را در 

می‌دهــد. نشــان   1404 مــرداد  پایــان 

در پنــج ماهــه نخســت ســال 1404 معــادل 32,337/7 هــزار میلیــارد ریــال 
تــسهیلات از سوی نظــام بانکــی بــه بخش‌هــای مختلــف پرداخــت شــده کــه 
نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1403 معــادل 37/1 درصــد افزایــش یافتــه 
اســت. از کل تــسهیلات پرداخت‌شــده در دوره مورد بررســی، 75/5 درصــد 
معــادل 24,417/7 هــزار میلیــارد ریــال بــه صاحبــان کســب‌و‌کار و 24/5 درصد 
ــه مصرف‌کننــدگان نهــایی )خانوارهــا(  ــال ب ــارد ری معــادل 7,920/0 هــزار میلی
تخصیــص داده شــده اســت. بررســی سهــم تــسهیلات اعــطلایی بــه تفکیــک 
امســال،  نخســت  ماهــه  پنــج  در  کــه  می‌دهــد  نشــان  مختلــف  بخش‌هــای 
بیشــترین سهــم از کل تــسهیلات اعطــایی بــه صاحبــان کســب‌و‌کار متعلــق 

بــه بخــش صنعــت و معــدن بــا 43/7 درصــد و پــس از آن بخــش خدمــات بــا 
35/3 درصــد بــوده اســت. همچنیــن در میــان انــواع تــسهیلات پرداختــی در 
دوره پنــج ماهــه مورد بررســی، تأمیــن ســرمایه در گــردش هماننــد دوره‌هــای 
قبــل همچنــان پیشــتاز بــوده و بــه ترتیــب بــا 82/9 درصــد و 62/6 درصــد، 
بیشــترین سهــم را در تــسهیلات پرداخت‌شــده بــه صاحبــان کســب‌و‌کار و کل 

تــسهیلات اعطــایی از آن خــود کــرده اســت.
پنــج  را در  اعتبــاری  بانک‌هــا و مؤسســات  تــسهیلات پرداختــی   12 جــدول 
نشــان  مختلــف  بخش‌هــای  تفکیــک  بــه   1404 ســال  نخســت  ماهــه 

می‌دــهد.
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جدول .12  تسهیلات پرداختی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری به تفکیک صاحبان کسب‌و‌کار و خانوارها در پنج ماهه نخست 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد( 

مصرف‌کننده نهایی صاحبان کسب‌و‌کار
) )خانوار

جمع کل 
کل بخش‌هامتفرقهخدماتبازرگانی مسکن و ساختمانصنعت و معدنکشاورزی 

سهممبلغ
سهم مبلغ از کل

سهم مبلغ از  کل
سهم از مبلغاز  کل

سهممبلغکل
سهممبلغ از کل

سهممبلغ از کل
سهممبلغاز کل

سهم مبلغ از کل
از کل

1,267/15/210,675/143/7791/43/23,061/812/58,620/135/32/10/024,417/775/57,920/024/532,337/7100/0

مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی
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)بــدون  مالیاتــی  درآمدهــای  عملکــرد  عمومــی،  منابــع  اجــزای  بــا  ارتبــاط  در 
احتســاب حــقوق ورودی( در فصــل نخســت ســال 1404، بــر مبنــای اطلاعــات 
، برابــر بــا 3,013/9 هــزار  انتشــاریافته از سوی ســازمان امور مالیاتــی کــشور
میلیــارد ریــال ثبــت شــده اســت. همچنیــن بــر اســاس گــزارش هفتگــی حــراج 
کــسری  تأمیــن مالــی  اوراق بدهــی دولــت در فصــل نخســت ســال 1404، 
بودجــه دولــت از طریــق انتشــار اوراق بدهــی دولتــی برابــر 402/1 هــزار میلیــارد 
ریــال بــوده اســت. در واقــع از 5,410/0 هــزار میلیــارد ریــال منابــع عمومــی 
میلیــارد  هــزار   3,416/0  ،1404 ســال  نخســت  فصــل  در  یافتــه  تحقــق 
مــدت(  ایــن  در  عمومــی  منابــع  کل  عملکــرد  درصــد   63/1 )معــادل  ریــال 
متعلــق بــه ایــن دو ردیــف منابــع عمومــی اســت و مابقــی آن )1,994/0 هــزار 
میلیــارد ریــال( بــه ســایر ردیف‌هــای منابــع عمومــی از جملــه حــقوق ورودی 
و ســایر درآمدهــا )زیرمجموعه‌هــای درآمدهــای عمومــی(، درآمدهــای نفتــی 
)زیرمجموعــه واگــذاری دارایی‌هــای ســرمایه‌ای( و برداشــت از صنــدوق توســعه 
ملــی )زیرمجموعــه واگــذاری دارایی‌هــای مالــی( برمی‌گــردد کــه البتــه داده‌هــای 

تفکیکــی آنهــا در دســترس نیســتند. 
احتســاب  )بــدون  مالیاتــی  درآمدهــای  کل   1404 ســال  بودجــه  قــانون  در 
حــقوق ورودی( برابــر بــا 18,200/0 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــد کــه 35/0 
کالاهــا و خدمــات( و 65/0  بــر  )مالیــات  ‌مســتقیم  را مالیــات غیر آن  درصــد 
ــا  ــر درآمده ــات ب ــی، مالی ــخاص حقوق ــات اش ــتقیم )مالی ــات مس ــد را مالی درص
ماهــه  چهــار  بــرای  ترتیــب  ایــن  بــه  می‌دهــد.  تشــکیل  ثروت(  بــر  مالیــات  و 
حــدود  ورودی(  حــقوق  احتســاب  )بــدون  مالیاتــی  درآمــد   ،1404 نخســت 

6,066/7 هــزار میلیــارد ریــال در قــانون بودجــه در نظــر گرفتــه شــد. اطلاعــات 
منتشرشــده از سوی ســازمان امور مالیاتــی حکایــت از تحقــق 65/3 درصــدی 
درآمدهــای مالیاتــی نســبت بــه رقــم مصــوب در ایــن مــدت دارد. در ایــن مــدت 
نســبت عملکــرد بــه مصــوب بــرای مالیات‌هــای مســتقیم معــادل 65/8 درصــد 
ــر ثروت  رقــم خورده اســت. در زیرمجموعــه مالیات‌هــای مســتقیم، مالیــات ب
بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب چهــار ماهــه )69/0 درصــد( را تجربــه 
بــا افزایــش 62/2 درصــدی نســبت بــه چهــار ماهــه نخســت ســال  کــرده و 
1403، بــه حــدود 125/6 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت. در ایــن مــدت، 
ردیــف مالیــات‌ حــق تمبــر و اوراق بهــادار بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 99/2 
درصــدی، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب را در میــان اجــزای مالیــات 
بــر ثروت داشــته و سهــم آن از کل مالیــات بــر ثروت در حــدود 18/4 درصــد 
بــوده اســت. مالیــات نقــل و انتقــال املاک بــا سهــم 26/5 درصــدی از مجــموع 
مالیــات بــر ثروت، پــس از مالیــات‌ حــق تمبــر و اوراق بهــادار بالاتریــن نســبت 
عملکــرد بــه مصــوب )83/3 درصــد( را در میــان اجــزای مالیــات بــر ثروت داشــته 
اســت. ایــن ردیــف نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل رشــد 21/1 درصــدی را 
، مالیــات بــر نقــل و انتقــال سهــام بــا درصــد  تجربــه کــرده اســت. از طــرف دیگــر
تحقــق 56/8 درصــدی نســبت بــه مصــوب چهــار ماهــه نخســت ســال 1404، 
حــدود 34/7 هــزار میلیــارد ریــال عملکــرد داشــته کــه نســبت بــه دوره مشــابه 

ســال 1403 افزایــش قابــل توجــه 116/3 درصــدی را ثبــت کــرده اســت.
بــا تحقــق 66/0  مالیــات اشــخاص حقوقــی در چهــار ماهــه نخســت 1404 
درصــدی نســبت بــه مصــوب چهــار ‌ماهــه ایــن ســال بــه 1,781/3 هــزار میلیــارد 

	8 عملکرد مالی دولت   .

در هنــگام تهیــه ایــن گــزارش هیــچ اطلاعــات رســمی از صورت وضعیــت عملکــرد منابــع و مصــارف عمومــی بودجــه در ســال 1404 
منتشــر نشــده و آمــار و اطلاعــات استفاده‌شــده در ایــن گــزارش، بــه اســتناد انعــکاس غیررســمی آمــار در برخــی خبرگزاری‌هــا از جملــه 
خبرگــزاری تســنیم اســت. بــر ایــن اســاس، کل منابــع و مصــارف عمومــی دولــت در فصــل نخســت ســال 1404 بــه ترتیــب برابــر بــا 
5,410/0 هــزار میلیــارد ریــال و 6,890/0 هــزار میلیــارد ریــال عنــوان شــده اســت. نســبت عملکــرد منابــع عمومــی بــه رقــم مصــوب ســه‌ 
ــد  ــه 55/6 درص ــی ب ــارف عموم ــرای مص ــبت ب ــن نس ــل، ای ــوده و در مقاب ــد ب ــادل 43/7 درص ــال 1404 مع ــه در س ــانون بودج ــه ق ماه
بالــغ شــده اســت. اخــتلاف حــدود 11/9 واحــد درصــدی تحقــق منابــع و مصــارف عمومــی در ایــن مــدت منجــر بــه بروز کــسری تــراز 
شــکلی بــه مبلــغ 1,480/0 هــزار میلیــارد ریــال شــده کــه بــا اســتفاده از ظرفیت‌‌هــای مدیریــت منابــع خزانــه‌داری ماننــد مــاده 125 قــانون 
محاســبات عمومــی )620/0 هــزار میلیــارد ریــال( و تنخواه‌گــردان خزانــه )860/0 هــزار میلیــارد ریــال( تأمیــن شــده اســت. شــایان ذکــر 
اســت کــسری منابعــی کــه بــا اســتفاده از ظرفیت‌‌هــای مدیریــت منابــع خزانــه‌داری تأمیــن شــده باشــد، بایــد تــا پایــان ســال 1404 تسویه 
شــود. مــاده 125 قــانون محاســبات عمومــی بــه جبــران کــسری منابــع عمومــی از طریــق برداشــت از حســاب شــرکت‌های دولتــی نــزد 

خزانــه اشــاره دارد کــه ایــن منابــع بایــد بــه محــض درخواســت شــرکت دولتــی مربوطــه عــودت داده شــوند. 
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ریــال بالــغ شــده کــه 80/2 درصــد از ایــن مقــدار )معــادل 1,428/4 هــزار میلیــارد 
ــن،  ــر ای ــت. علاوه ب ــی اس ــی غیردولت ــخاص حقوق ــات اش ــه مالی ــق ب ــال( متعل ری
مالیــات عملکــرد شــرکت‌های دولتــی 50/0 درصــد نســبت بــه دوره مشــابه 
ســال 1403 افزایــش یافتــه تــا بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 85/7 درصــدی، 
بالاتریــن نســبت را در میــان اجــزای مالیــات اشــخاص حقوقــی تجربــه کنــد و 
سهــم 9/1 درصــدی را از کل مالیــات اشــخاص حقوقــی بــه خــود اختصــاص دهــد.
مالیــات بــر درآمــد بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 65/9 درصــدی در چهــار 
دوره  بــه  نســبت  را  درصــدی   35/0 افزایــش   ،1404 ســال  نخســت  ماهــه 
مشــابه ســال 1403 تجربــه کــرده و بــه حــدود 701/4 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ 
ــا نســبت عملکــرد  شــده اســت. در ایــن میــان، مالیات‌هــای متفرقــه درآمــد ب
ــا بالاتریــن  ــال رسیــده ت ــارد ری ــه 4/4 هــزار میلی ــه مصــوب 220/4 درصــدی ب ب
میــزان تحقــق را در میــان اجــزای مالیــات بــر درآمــد تجربــه کنــد. البتــه ایــن ردیف 
مالیاتــی سهــم ناچیــز 0/6 درصــدی از عملکــرد مالیــات بــر درآمــد در چهــار ماهــه 
از مالیات‌هــای متفرقــه درآمــد،  نخســت ســال 1404 داشــته اســت. پــس 
مالیــات حــقوق کارکنــان بخــش خصوصــی بــا سهــم 47/4 درصــدی از مجــموع 
مالیــات بــر درآمــد، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب )86/7 درصــد( را در 
ــان  ــقوق کارکن ــات ح ــت. مالی ــرده اس ــه ک ــد تجرب ــر درآم ــات ب ــزای مالی ــان اج می

بخــش عمومــی بــا سهــم 19/3 درصــدی از کل مالیــات بــر درآمــد در ایــن مــدت 
بــه 135/2 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده اســت کــه در مقایســه بــا دوره مشــابه 
عملکــرد  نســبت  و  داشــته  حکایــت  درصــدی   10/6 رشــد  از   1403 ســال 
بــه مصــوب 62/4 درصــدی را ثبــت کــرده اســت. همچنیــن ردیــف مالیــات 
بــر مشــاغل در چهــار ماهــه نخســت ســال 1404 افزایــش 61/0 درصــدی 
را نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل تجربــه کــرده تــا سهــم 27/2 درصــدی 
 71/9 

ً
بــه مصــوب حــدوداً بــر درآمــد داشــته و نســبت عملکــرد  از مالیــات 

ــد. ــت کن ــدی را ثب درص
علاوه بــر ایــن، مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در چهــار ماهــه نخســت ســال 
1404 حــدود 63/9 درصــد محقــق شــده و بــا افزایــش 42/2 درصــدی نســبت 
بــه دوره مشــابه ســال 1403، بــه 1,355/5 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده اســت. 
 سهــم 4 واحــد درصــدی 

ً
در ایــن میــان ردیــف مالیــات بــر ارزش افزوده )صرفــاً

خ 10 درصــدی مالیــات بــر ارزش افزوده( کــه سهــم 54/3 درصــدی  دولــت از نر
از عملکــرد مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در چهــار ماهــه نخســت ســال جــاری 
داشــته، تحقــق 61/6 درصــدی )معــادل 736/4 هــزار میلیــارد ریــال( را نســبت 
بــه رقــم مصــوب ثبــت کــرده اســت. جــدول 13 عملکــرد درآمدهــای مالیاتــی را 

در چهــار ماهــه نخســت ســال 1404 بــه تصویــر می‌کشــد.

انتشــار اوراق بدهــی دولتــی در قــانون بودجــه ســال 1404 بــا افزایــش 218/1 
درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1403 در ســطح 8,100/0 هــزار 
میلیــارد ریــال بــرای کل ســال تصویــب شــد. بــا ایــن حــال انتشــار اوراق بدهــی 
یافــت.  تحقــق  ریــال  میلیــارد  هــزار   5,196 حــدود   1403 ســال  در  دولتــی 
بــه  نســبت   1404 ســال  بودجــه  قــانون  در  بدهــی  اوراق  انتشــار  بنابرایــن 
عملکــرد ســال 1403 افزایــش 55/9 درصــدی را تجربــه کــرد. بــر ایــن اســاس، 
بانــک مــرکزی بــا همــکاری وزارت امور اقتصــادی و دارایی از اواخــر خــرداد مــاه 
ســال 1404 شروع بــه برگــزاری حــراج هفتگــی اوراق بدهــی دولتــی در بــازار بیــن 

ــازار ســرمایه کــرد. ــازار پول( و ب بانکــی )ب
حــراج،  مرحلــه   15 در  جــاری  ســال  شهریورمــاه  انتهــای  تــا  فرآینــد  ایــن  در 
»اراد«  نمــاد  بــا  دولتــی  بدهــی  مرابحــه  اوراق  ریــال  میلیــارد  هــزار   2,750/0
ــا تقاضــای 1,203/4 هــزار میلیــارد ریالــی بانک‌هــا  منتشــر شــد. ایــن عرضــه ب
 وزارت امور اقتصــادی و 

ً
و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی مواجــه شــد و نهایتــاً

ــت  ــد آن موافق ــا 99/7 درص ــده، ب ــی تصمیم‌گیرن ــل اصل ــوان عام ــه عن دارایی ب
، در بــازار ســرمایه )ســامانه مظنــه‌گیری ســازمان بورس و  کــرد. در سوی دیگــر

اوراق بهــادار و فرآینــد پذیره‌نویســی بــدون متعهــد پذیره‌نویســی( در حــدود 
1,176/1 هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی بــه فروش رسیــد. بــر ایــن 
نیمــه   ‌ در حــراج  فرآینــد  در  معامله‌شــده  دولتــی  بدهــی  اوراق  کل  اســاس، 
نخســت ســال 1404 معــادل 2,375/5 هــزار میلیــارد ریــال بــود کــه نســبت 
بــه نیمــه نخســت ســال 1403 از رشــد 61/4 درصــدی حکایــت دارد. در واقــع 
در نیمــه نخســت ســال گذشــته در ایــن فرآینــد حــدود 1,471/4 هــزار میلیــارد 
ــی  ــی دولت ــام اوراق بده ــود. از کل ارق ــده ب ــذار ش ــی واگ ــی دولت ــال اوراق بده ری
‌شــده در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰۴ حــدود 6/3 درصــد آن بــه عنــوان  منتشر
، از کل  کســر از قیمــت در فرآینــد حــراج عنــوان شــده اســت. بــه عبــارت دیگــر
هــزار میلیــارد  مــدت )2,750/0  ایــن  در  بدهــی دولتــی  اوراق  انتشــار  مبلــغ 
ریــال(، حــدود 172/9 هــزار میلیــارد ریــال بابــت بهــره از قیمــت کســر شــده 
اســت. همچنیــن 201/6 هــزار میلیــارد ریــال از اوراق بدهــی انتشــاریافته در 
نیمــه نخســت ســال 1404 بــه فروش نرفتــه و بــه حراج‌هــای نیمــه دوم ســال 
ایــن محــل  از  1404 انتقــال یافتــه اســت. در نهایــت، تأمیــن مالــی دولــت 

حــدود 2,375/5 ــهزار میلــیارد رــیال ــبوده اــست.

جدول .13  عملکرد درآمدهای مالیاتی در چهار  ماهه نخست سال 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد(

عملکرد  چهار ماهه عنوان 
مصوب چهار قانون بودجه 1404نخست  1403

دوازدهم 1404
عملکرد چهار ماهه 

نخست  1404

رشد چهار ماهه 
نخست 1404 به 

 چهار ماهه نخست 
1403

نسبت عملکرد به 
مصوب چهار ماهه 

نخست 1404

سهم اجزا از کل درآمد 
مالیاتی در چهار ماهه 

نخست  1404

3,004/518,200/06,066/73,963/831/965/3100/0درآمدهای مالیاتی 

2,051/111,836/43,945/52,608/327/266/165/8مالیات مستقیم 

1,454/38,098/82,699/61,781/322/566/044/9مالیات اشخاص حقوقی

519/43,191/31,063/8701/435/065/917/7مالیات بر درآمد

77/4546/2182/1125/662/269/03/2مالیات بر ثروت 

953/46,363/62,121/21,355/542/263/934/2مالیات غیرمستقیم 

953/46,363/62,121/21,355/542/263/934/2مالیات بر کالاها و خدمات 

. مأخذ: قانون بودجه سال 1404؛ سازمان امور مالیاتی کشور

ت
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رد 
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، میــزان خریــد اوراق  ــه‌داری کل کــشور ــر اســاس گــزارش خزان ، ب از طــرف دیگــر
بدهــی دولتــی توســط بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی در ایــن مــدت 
برابــر بــا 1.808/8 هــزار میلیــارد ریــال عنــوان شــده کــه کاملاً متفــاوت بــا ارقــام 
ج‌شــده در گزارش‌هــای بانــک مــرکزی اســت. مقایســه ایــن رقــم بــا عملکــرد  در
کــه  اســت  آن  گویــای  مــرکزی  بانــک  گــزارش  در  دولتــی  بدهــی  اوراق  حــراج 
بانک‌هــا حــدود 609/4 هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی را بــه جای خرید 

مســتقیم از کارگــزاری بانــک مــرکزی در بــازار پول، بــه صورت غیرمســتقیم از 
بــازار ســرمایه خریــداری کرده‌انــد تــا سهــم بانک‌هــا از خریــد اوراق بدهــی دولتــی  
منتشرشــده در نیمــه نخســت ســال 1404 بــه حــدود 76/1 درصــد برســد. 
جــدول 14 وضعیــت عرضــه، تقاضــا و معــاملات ثبت‌شــده اوراق بدهــی دولتــی 
را در فرآینــد حــراج در نیمــه نخســت ســال 1404 بــر اســاس گزارش‌هــای بانــک 

مــرکزی نشــان می‌دهــد.

بــه  دســت  می‌توانــد  دیگــر  شیــوه  دو  بــه  دولــت  حــراج،  فرآینــد  از  جــدای 
انتشــار اوراق بدهــی بزنــد: یکــی پذیره‌نویســی اوراق مرابحــه همــراه بــا متعهــد 
پذیره‌نویســی در بــازار ســرمایه )اینجــا هــم نمــاد اوراق مربوطــه اراد اســت( و 
دیــگری ارایــه اســناد خزانــه اسلامــی بــه پیمانــکاران طلبــکار از دولــت بــا نمــاد 
»اخــزا«. در نیمــه نخســت ســال 1404 واگــذاری اوراق غیرنقــدی )اســناد خزانــه 
ــوده اســت و در عیــن حــال، از  ــال ب ــارد ری ــا 250/0 هــزار میلی ــر ب اسلامــی( براب
روش پذیره‌نویســی اوراق همــراه بــا متعهــد پذیره‌نویســی اســتفاده نشــده 

ــت. اس
ــت  ــه نخس ــی در نیم ــی دولت ــواع اوراق بده ــار ان ــموع انتش ــب مج ــن ترتی ــه ای ب
در  کــه  اســت  شــده  بالــغ  ریــال  میلیــارد  هــزار   3,000/0 بــه   1404 ســال  
مقایســه بــا دوره مشــابه ســال قبــل، رشــد 77/5 درصــدی را نشــان می‌دهــد.
از نیمــه دوم مردادمــاه ســال 1400 بــه ایــن ســو، معــاملات بــازار اوراق بدهــی 
ــت،  ــازار )دول ــن ب ــی ای ــالان اصل ــک فع ــه تفکی ــه( ب ــه و ثانوی ــازار اولی ــموع ب )مج
( توســط شــرکت فــرابورس منتشــر  بانــک مــرکزی، بانک‌هــا، صندوق‌هــا و ســایر
می‌شــود. بــر ایــن اســاس از نیمــه دوم مردادمــاه 1400 تــا انتهــای شهریورمــاه 
1404، انباشــت خالــص خریــد اوراق بدهــی دولتــی از سوی بانــک مــرکزی و 

صندوق‌هــا بــه ترتیــب حــدود 2,633/7 هــزار میلیــارد ریــال و 4,927/8 هــزار 
میلیــارد ریــال گــزارش شــده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه خریــد اوراق بدهــی 
دولتــی از سوی بانــک مــرکزی در عرضــه اولیــه ممــنوع بــوده و رقــم ذکرشــده 
 مربــوط بــه بــازار ثانویــه اســت. البتــه در 

ً
بــرای خالــص خریــد بانــک مــرکزی صرفــاً

طول تابســتان 1404، انباشــت خالــص خریــد اوراق بدهــی دولتــی از سوی 
روبــه‌رو شــده اســت  کاهــش قابــل توجــه 34/9 درصــدی  بــا  بانــک مــرکزی 
بانــک مــرکزی دارد.  از سوی  انقباضــی  اعمــال سیاســت پولــی  از  و حکایــت 
بانک‌هــا نیــز کــه از نیمــه دوم مردادمــاه تــا انتهــای اســفندماه 1400، بیشــتر 
بــه عنــوان فروشــنده اوراق بدهــی در بــازار ثانویــه فعالیــت داشــتند )انباشــت 
خالــص خریــد منفــی 556/3 هــزار میلیــارد ریالــی در بازارهــای اولیــه و ثانویــه(، 
 در نقــش خریــدار ظاهــر شــده‌اند. ایــن رونــد در 

ً
در ســال‌های پــس از آن عمدتــاً

نیمــه نخســت ســال 1404 نیــز تــداوم یافتــه، بــه گونــه‌ای کــه بانک‌هــا در ایــن 
مــدت حــدود ۳,۱۵۶ هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی بــه صورت خالــص 
از بازارهــای اولیــه و ثانویــه خریــداری کرده‌انــد. بــر ایــن اســاس، انباشــت خالــص 
خریــد اوراق بدهــی دولتــی توســط بانک‌هــا از نیمــه دوم مردادمــاه 1400 تــا 

انتهــای شهریورمــاه 1404 حــدود 4,855 هــزار میلیــارد ریــال بــوده اســت.

جدول .14  صورت وضعیت حراج اوراق بدهی نقدی دولت در بازار پول و سرمایه در شش ‌ماهه نخست سال 1404 )هزار میلیارد ریال - درصد(

ماه

رشد 1403۱۴۰۴
نقطه‌به‌نقطه 

میزان 
معاملات 

حراج در بازار 
پول 

رشد 
نقطه‌به‌نقطه 

میزان 
معاملات 

حراج در بازار 
سرمایه

رشد 
نقطه‌به‌نقطه 
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

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

100/0-100/0-100/0-1,048/611/910/910/020/90/00/00/00/00/0اردیبهشت

5/1-100/0-1,665/2348/1348/175/4423/5750/0402/1402/10/0402/115/5خرداد

33/5172/2-792/99/89/8261/9271/71,785/4565/2565/2174/2739/45,667/3تیر

34/1347/874/6-1,017/3324/0324/0128/8452/81,695/9213/5213/5576/9790/4مرداد

73/583/646/7-807/470/970/9231/6302/51,325/622/818/8425/1443/9شهریور

5,331/4764/6763/7707/71,471/45,556/91,203/41,199/41,176/12,375/557/166/261/4جمع

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزارش هفتگی حراج اوراق بدهی دولت
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	9 بازار سرمایه.

	.91- بازدهی

بــا   1403 تابســتان  همــچون   ایــران  ســرمایه  بــازار   ،۱۴۰۴ تابســتان  در  
بــه شــکل  ایــن تحــولات  کــه  تحــولات و رویدادهــای متعــددی مواجــه شــد 
ــدی  ــاخص‌های کلی ــی ش ــاملات و بازده ــی مع ــت‌گیری کل ــر جه ــی ب ــل توجه قاب
‌گــذار بودنــد. در ابتــدای ســال ۱۴۰۴، بــا آغــاز مذاکــرات هســته‌ای  ایــن بــازار اثر
ــان داد  ــی نش ــش مثبت ــم واکن ــن مه ــه ای ــرمایه ب ــازار س ــکا، ب ــران و آمری ــن ای بی
تــا شــاخص‌های کل بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران در پایــان 
ــال  ــان س ــه پای ــبت ب ــد نس ــد و 7/0 درص ــب 13/6 درص ــه ترتی ــاه ب ــن‌ م فروردی
1403 افزایــش یابنــد. تحــولات مثبــت سیاســی و اقتصــادی در اردیبهشــت و 
نیمــه نخســت خردادمــاه ۱۴۰۴ از جملــه پیشــرفت در رونــد مذاکــرات ایــران 
ــترک  ــی مش ــدام مال ــژه اق ــا گروه وی ــط ب ــح مرتب ــی از لوای ــب برخ ــکا، تصوی و آمری
)FATF( و آغــاز فصــل مجامــع شــرکت‌ها موجــب تــداوم رونــد صعــودی بازدهــی 

ــازار ســرمایه ایــران شــدند. ب
اســراییل،  و  ایــران  میــان  جنــگ  آغــاز  بــا   1404 ‌مــاه  خــرداد  دوم  نیمــه  در 
فعالیــت بــازار ســرمایه بــه حالــت تعلیــق درآمــد و تــا هفتــه دوم تیرمــاه رونــد 
معــاملات از ســر گرفتــه نشــد. آغــاز مجــدد فعالیــت بــازار ســرمایه پــس از یــک 
دوره تعلیــق بــه دلیــل جنــگ، بــا افزایــش شــدید فشــار فروش در بخــش 
پیش‌بینی‌هــا،  بــا  مطابــق  شــد.  همــراه  مالــی  دارایی‌هــای  از  گســترده‌ای 
صندوق‌هــای  و  سهامــی  نمادهــای  از  بسیــاری  در  فروش  صفــوف 

ســرمایه‌گذاری قابــل معاملــه مشــاهده شــدند. در تیرمــاه ۱۴۰۴، حــدود 
و  سهــام  بــازار  از  حقیقــی  ســرمایه‌گذاران  منابــع  از  ریــال  میلیــارد  هــزار   ۳۸
ج شــد کــه ایــن رقــم بالاتریــن ســطح خروج ماهانــه  صندوق‌هــای سهامــی خــار
نقدینگــی از بــازار سهــام و صندوق‌هــای سهامــی توســط اشــخاص حقیقــی‌ 
از ســال 1402 بــه ایــن ســو محســوب می‌شــود. ایــن میــزان خروج ســرمایه 
نشــانه‌ای از انتظــارات منفــی و کاهــش تمایــل بــه پذیــرش ریســک در فضــای 
شهریور  و  مــرداد  ماه‌هــای  در  می‌شــود.  محســوب  پســاجنگ  پرالتهــاب 
آغــاز مجــدد جنــگ، بــه‌ همــراه تهدیــد  1404، تــداوم نگرانی‌هــا از احتمــال 
بازگشــت تحریم‌هــای ســازمان ملــل در قالــب فعال‌ســازی ســازوکار موســوم 
بــه »مکانیــزم ماشــه«، فضــای روانــی بــازار ســرمایه را بیــش از پیــش متلاطــم 
ــر ایــن قطعی‌هــای مــکرر برق در صنایــع کــشور )کــه ریشــه  ســاخت. افزون ب
در ناتــرازی مزمــن انرژی دارد( ریســک‌های تولیــد و ســودآوری شــرکت‌ها را 
افزایــش داده و فشــار مضاعفــی بــر شــاخص‌های بورســی وارد کــرد. در نهایــت 
ایــران در انتهــای  شــاخص‌های کل بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس 
تابســتان 1404 نســبت بــه انتهــای بهــار 1404، بــه ترتیــب 14/9 درصــد 
و 12/9 درصــد کاهــش یافتنــد. نمــودار 9 تحــولات روزانــه شــاخص‌های کل 
بورس و فــرابورس را از ابتــدای ســال 1402 تــا انتهــای شهریورمــاه 1404 

بــه تصویــر می‌کشــد.

دار 9.  نمو تحولات شاخص‌های کل بورس و فرابورس ایران

http://ifb.ir و فرابورس ایران، قابل دسترسی در http://new.tse.ir سایت اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، قابل دسترسی در



گزارش فصلی تحولات اقتصاد ایران

مرکز تحقیقات اقتصادی | بانک خاورمیانه | تابستان  ۱۴۰۴ 32

در بــازه یــک‌ ســاله منتهــی بــه شهریور  ۱۴۰۴ و در بیــن بازارهای ســرمایه‌گذاری 
ــا ثبــت بازدهــی ریالــی  منتخــب کــه در جــدول 15 ارایــه شــده‌اند، بیت‌کویــن ب
ــازه یــک‌ ســاله اگرچــه  151/0 درصــدی، در صــدر قــرار گرفتــه اســت. در ایــن ب
قیمــت دلاری هــر اونــس طلا بــا رشــد قابــل توجــه 42/9 درصــدی همــراه بــوده، 
امــا قیمــت دلاری بیت‌کویــن بــا رشــد 76/3 درصــدی بــه مراتــب بیــش از آن 
‌مــاه ۱۴۰۴، صندوق‌هــای  بــوده اســت. در بــازه ســه‌ ماهــه منتهــی بــه شهریور
طلای بــازار ســرمایه بــا متوســط رشــد 38/9 درصــدی، بیشــترین بازدهــی ریالــی 
 مشــابه بازدهــی ریالــی بیت‌کویــن و طلای 

ً
کــه تقریبــاً آن خــود کرده‌انــد  از  را 

18 عیــار بــوده اســت. بــا وجــود برخــی نوســان‌های مثبــت مقطعــی در بــازار 

ســرمایه، بررســی بازدهــی متوســط صندوق‌هــای درآمــد ثابــت و شــاخص‌های 
کل بورس و فــرابورس در دو بــازه‌ یــک‌ ســاله و ســه‌ ماهــه منتهــی بــه پایــان 
شهریور ۱۴۰۴ نشــان می‌دهــد کــه عملکــرد ایــن بازارهــا نتوانســته متناســب 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه باشــد. بــا وجــود ایــن‌ کــه بسیــاری از شــرکت‌های بــازار  بــا نر
خ ارز نتوانســته  ســرمایه صادرات‌مــحور بــوده و درآمــد ارزی دارنــد، امــا رشــد نر
بــه شــکل مــؤثری در افزایــش قیمــت سهــام ایــن شــرکت‌ها منعکــس شــود. 
 بــه رشــد بــازار ســرمایه 

ً
خ ارز الزامــاً ایــن مــوضوع نشــان می‌دهــد کــه رشــد نر

منتهــی نشــده و ریســک‌های سیاســی یــا مــداخلات سیاســت‌گذار بــر عملکــرد 
‌گــذاری قابــل توجهــی دارنــد. بــازار ســرمایه تأثیر

جدول .15  بازدهی ریالی بازارهای مختلف در بازه سه ‌ماهه و یک ‌ساله منتهی به شهریور 1404 )درصد(

بازار
بازده سه ‌ماهه

)درصد تغییر پایان شهریور 1404 نسبت به پایان خرداد 1404(
بازده یک ‌ساله

)درصد تغییر پایان شهریور 1404 نسبت به پایان شهریور 1403(

38/9136/8متوسط صندوق‌های طلا

38/4151/0بیت‌کوین

38/2146/0طلای 18 عیار

33/0125/9سکه امامی

24/574/6اسکناس دلار بازار آزاد

خ تورم نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده 10/545/3نر

8/434/3متوسط صندوق‌های درآمد ثابت

12/98/4-شاخص کل فرابورس
14/921/1-شاخص کل بورس

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

	.92- ارزش بازار

مــاه   ‌ شهریور پایــان  تــا   ، بهــادار اوراق  و  بورس  ســازمان  آمــار  اســاس  بــر 
بــازار ســرمایه ایــران )شــامل بورس اوراق بهــادار تهــران،  1404 ارزش کل 
ریــال  میلیــارد  هــزار   114,593 بــه  ایــران(  کالای  بورس  و  ایــران  فــرابورس 
 1403 ســال  مشــابه  مقطــع  بــه  نســبت  درصــد   19/8 حــدود  کــه  رسیــد 
افزایــش یافتــه اســت. بیشــترین رشــد ارزش بــازار در ایــن مــدت، مربــوط 
رشــد  کمتریــن  و  درصــد   128/1 بــا  معاملــه  قابــل  صندوق‌هــای  بــازار  بــه 
مربــوط بــه بــازار سهــام بــا 12/1 درصــد اســت. رشــد قابــل توجــه ارزش بــازار 
صندوق‌هــای قابــل معاملــه در نیمــه نخســت ســال 1404 تــا حــد زیــادی 

بورس  در  کالایی  صندوق‌هــای  بــرابری   4 از  بیــش  رشــد  از  گرفتــه  نشــأت 
 صندوق‌هــای بــا پشــتوانه طلا و زعفــران( بــوده اســت. 

ً
کالای ایــران )عمدتــاً

‌مــاه 1404، ارزش بــازار بورس اوراق بهــادار تهــران حــدود  در پایــان شهریور
ارزش  و  درصــد   27/4 حــدود  ایــران  فــرابورس  بــازار  ارزش  درصــد،   70/2
بــازار بورس کالای ایــران تنهــا 2/4 درصــد از کل ارزش بــازار ســرمایه ایــران 
را بــه خــود اختصــاص داده‌ اســت. جــدول 16 ارزش بازارهــای مختلــف بــازار 
ســرمایه را در انتهــای شهریورمــاه ســال‌های 1403 و 1404 بــا هــم مقایســه 

کــرده اســت.
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ً
تــا پایــان شهریور ‌مــاه ســال ۱۴۰۴، صنعــت محصــولات شیمیــایی - عمدتــاً
شــامل شــرکت‌های پتروشیمــی - بــا در اختیــار داشــتن حــدود 26/0 درصــد 
لحــاظ  بــه  فــرابورس  و  بورس  در  صنعــت   بزرگتریــن  سهــام،  بــازار  ارزش  از 
چنــد  شــرکت‌های  اساســی،  فلــزات  صنایــع  مــی‌رود.  ‌شــمار  بــه  بــازار  ارزش 
ــا 18/2  ــب ب ــه ترتی ــز ب ــاری نی ــات اعتب ــا و مؤسس ــی و بانک‌ه ــته‌ای صنعت رش
درصــد، 7/5 درصــد و 6/8 درصــد از ارزش بــازار سهــام، در جایگاه‌هــای بعــدی 
ــات  ــا و مؤسس ــت بانک‌ه ــال ۱۴۰۴، صنع ــت س ــه نخس ــد. در نیم ــرار دارن ق
اعتبــاری بــا ثبــت ارزش معاملاتــی معــادل 1,512/۵ هــزار میلیــارد ریــال و 
رشــد قابــل توجــه 288/1 درصــدی نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل، در 
جایــگاه نخســت صنایــع بورســی از نظــر رشــد ارزش معــاملات قــرار گرفتــه 
اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک‌هــا  صنعــت  سهــام  معــاملات  ارزش  اســت. 

معــاملات  ارزش  از  درصــد   22/3 حــدود   ،1404 ســال  نخســت  نیمــه  در 
کل صنایــع بورس و فــرابورس را بــه خــود اختصــاص داده اســت و ایــن در 
سهــام  معــاملات  ارزش   ،1403 ســال  مشــابه  مــدت  در  کــه  اســت  حالــی 
قطعــات  ســاخت  و  خــودرو  اساســی،  فلــزات  صنایــع  از  پــس  صنعــت  ایــن 
و محصــولات شیمیــایی در جایــگاه چهــارم قــرار داشــت. صنعــت بانــک و 
ثبــات  و  نقدشــوندگی  ماننــد  ویژگی‌هــایی  دلیــل  بــه‌  اعتبــاری  مؤسســات 
نســبی ســودآوری در شــرایط عــدم‌ قطعیــت اقتصــادی بیشــتر مورد توجــه 
افزایــش  بــه  مــرکزی  بانــک  الــزام  اگرچــه  اســت،  گرفتــه  قــرار  بــازار  فعــالان 
ــز احتمــالا در شــکل گیری ایــن وضعیــت نقــش داشــته  ســرمایه بانک‌هــا نی
اســت. نمــودار 10 سهــم پنــج صنعــت بزرگ از ارزش بــازار سهــام را در  بورس 

‌‌مــاه 1404 نشــان می‌دهــد. و فــرابورس در انتهــای شهریور

جدول .16  ارزش بازارهای مختلف بازار سرمایه در انتهای شهریورماه سال‌های 1403 و 1404* )هزار میلیارد ریال(
درصد تغییر شهریور 1404 به شهریور 1403پایان شهریور 1404پایان شهریور 1403بازار

83,44793,54712/1سهام

8,61312,81148/8اوراق بدهی

3,6108,235128/1صندوق‌های قابل معامله

ع 95,669114,59319/8مجمو

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

ا نمود .10 ر سهم پنج صنعت بزرگ از ارزش بازار سهام در  بورس تهران و فرابورس ایران در پایان شهریور 1404 )درصد(

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار

یه
ما

سر
زار 

با
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	.93- ارزش معاملات

صندوق‌هــای  بــازار  )شــامل  ایــران  ســرمایه  بــازار  معــاملات  کل  ارزش 
بــه   1404 ســال  نخســت  نیمــه  در  ایــران(  کالای  بورس  قابل‌معاملــه 
242,۷۴۲ هــزار میلیــارد ریــال رسیــد کــه حــدود 240/4 درصــد نســبت بــه 
ارزش  رشــد  بیشــترین  اســت.  یافتــه  افزایــش   1403 ســال  مشــابه  مــدت 
معــاملات در نیمــه نخســت ســال 1404 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 
1403، مربــوط بــه بــازار اوراق بدهــی بــا 258/8 درصــد و کمتریــن رشــد مربــوط 
ــازار اوراق بدهــی اگرچــه تنهــا ۱۱/۲  ــا 120/8 درصــد اســت. ب ــازار سهــام ب ــه ب ب
ســال  نخســت  نیمــه  انتهــای  در  را  ایــران  ســرمایه  بــازار  ارزش  کل  از  درصــد 
1404 بــه خــود اختصــاص داده اســت، امــا بیــش از 85/7 درصــد از ارزش 

معــاملات بــازار ســرمایه ایــران در طول نیمــه نخســت ایــن ســال از طریــق ایــن 
بــازار انجــام شــده اســت. ایــن مهــم تــا حــدی بــه نقــش بانک‌هــا و بانــک مــرکزی 
در اجــرای سیاســت پولــی بازمی‌گــردد، اگرچــه بازدهــی نــه چنــدان مطلــوب بــازار 
 جــذاب اوراق بدهــی دولتــی نیــز در ایــن زمینــه بی‌تأثیــر 

ً
خ‌هــای نســبتاً سهــام و نر

نبوده‌انــد. بــا توجــه بــه تمرکــز بخــش قابــل ‌توجهــی از معــاملات اوراق بدهــی در 
فــرابورس ایــران، ارزش معــاملات اوراق بدهــی حــدود 94/6 درصــد از ارزش 
کل معــاملات فــرابورس را در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰۴ بــه خــود اختصــاص 
داده‌ اســت. جــدول 17 ارزش معــاملات انــواع اوراق بهــادار را در بــازار ســرمایه 

ایــران در نیمــه نخســت ســال‌های 1403 و 1404 نشــان می‌دهــد.

	.94- تأمین مالی
بــر اســاس آمــار ســازمان بورس و اوراق بهــادار، در مجــموع از طریــق بورس اوراق 
‌مــاه  1404  بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران از ابتــدای ســال تــا پایــان شهریور
معــادل 4,493/2 هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی بــا احتســاب اوراق بدهــی 
انجــام شــده کــه 1۲/۰ درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1403 افزایــش 
یافتــه اســت. از ایــن مقــدار 22/0 درصــد  از طریــق افزایــش ســرمایه )مطالبــات 
ــا اندوخته‌هــا و ســود انباشــته(، 77/8 درصــد  از طریــق انتشــار  و آورده نقــدی ی
اوراق بدهــی و تنهــا 0/2 درصــد  از طریــق عرضــه اولیــه صورت گرفتــه اســت. 
بررســی ترکیــب منابــع افزایــش ســرمایه در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰۴ نشــان 
می‌دهــد کــه 18/۰ درصــد از آن از محــل آورده نقــدی و مطالبــات سهامــداران 
تأمیــن ‌شــده و 82/0 درصــد دیگــر بــه اســتفاده از ســود انباشــته و اندوخته‌هــای 
داخلــی شــرکت‌ها اختصــاص داشــته اســت. بررســی ترکیــب تأمین مالــی از طریق 
اوراق بدهــی در نیمــه نخســت ســال ۱۴۰۴ نشــان می‌دهــد کــه 87/6 درصــد 
از ایــن منابــع بــه اوراق بدهــی دولتــی، 11/3 درصــد بــه اوراق بدهــی شــرکتی و 

1/1 درصــد بــه اوراق بدهــی شهرداری‌هــا اختصــاص داشــته اســت. بنابرایــن از 
مجــموع 4,493/2 هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی صورت گرفتــه در بورس و 
فــرابورس در نیمــه نخســت ســال 1404، حــدود 3,008/4 هــزار میلیــارد ریــال 
معــادل 67/0 درصــد مربــوط بــه تأمیــن مالــی دولــت از طریــق انتشــار اوراق 
بدهــی بــوده اســت. بــه ایــن ترتیــب بــازار ســرمایه کــه قــرار بــود محلــی بــرای تأمیــن 
 بــر تأمیــن‌ مالــی دولــت متمرکــز 

ً
مالــی بخــش خصوصــی باشــد، در عمــل عمدتــاً

بــوده اســت. بــا توجــه بــه بــرآورد تأمیــن مالــی 29,301 هــزار میلیــارد ریالــی 
کســب‌وکارها از طریــق دریافــت تــسهیلات بانکــی در نیمــه نخســت 1404، 
می‌تــوان عنــوان کــرد کــه در ایــن مــدت سهــم تأمیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه 
بــا احتســاب اوراق دولتــی حــدود 13/3 درصــد و بــدون احتســاب اوراق دولتــی 
تنهــا 4/8 درصــد بــوده اســت. جــدول 18 جزییــات روش‌هــای مختلــف تأمیــن 
مالــی از طریــق بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران را در نیمــه نخســت 

ــا هــم مقایســه می‌کنــد. ســال‌های 1403 و 1404 ب

جدول .17  ارزش معاملات انواع اوراق بهادار در بازار سرمایه ایران در نیمه نخست  سال‌های 1403 و 1404

بازار

درصد تغییر ارزش معاملات در نیمه نخست 1404نیمه نخست 1403
نیمه نخست 1404 نسبت به 

نیمه نخست 1403
ارزش معاملات

 )هزار میلیارد ریال(
سهم از ارزش معاملات  

)درصد(
ارزش معاملات

 )هزار میلیارد ریال(
سهم از ارزش معاملات  

)درصد(

3,9685/68,7623/6120/8سهام

57,96281/3207,97985/7258/8اوراق بدهی

9,38713/226,00110/7177/0صندوق‌های قابل‌معامله

ع 71,317100/0242,۷۴۲100/0240/4مجمو

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار

جدول .18   روش‌های تأمین مالی از طریق بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در نیمه نخست سال‌های 1403 و 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد(

روش تأمین مالی
درصد تغییر نیمه نیمه نخست 1404نیمه نخست 1403

نخست 1404 به نیمه 
نخست 1403 سهم از کلارزشسهم از کلارزش

820/820/5988/222/0۲۰/۴افزایش سرمایه )به جز تجدید ارزیابی و صرف سهام(

3/80/18/90/2۱۳۵/5عرضه اولیه

3,188/279/53,496/277/8۹/۷انتشار اوراق بدهی

4,012/8100/04,493/2100/01۲/۰جمع کل

، گزارش وضعیت بازار سرمایه، شهریور ماه 1404 مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار
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.	10 سایر تحولات 

ســرانجام در ششــم مهرمــاه ســال جــاری مکانیــزم ماشــه فعــال شــد تــا شــش قطعنامــه پیشیــن شورای امنیــت ســازمان ملــل علیــه 
 از ســر گرفتــه شــوند. ایــن قطعنامه‌هــا 

ً
ایــران کــه توســط توافــق جامــع هســته‌ای - موســوم بــه برجــام - تعلیــق شــده بودنــد، مجــدداً

: قطعنامــه 1969 )الــزام ایــران بــه تعلیــق غنی‌ســازی اورانیــوم(، 1737 )جلــوگیری از تأمیــن، فروش یــا انتقــال کالاهــا و  عبارت‌انــد از
فناوری‌هــای مرتبــط بــا برنامــه هســته‌ای و موشــک‌های بالســتیک و همچنیــن تحریــم و انســداد دارایی‌هــای برخــی از افــراد و نهادهــای 
ایــران مرتبــط بــا برنامــه هســته‌ای(، 1747 )گســترش افــراد و نهادهــای مشــمول تحریــم، منــع صــادرات تســلیحات، توصیــه بــه کشورهــا 
بــرای خــودداری از ســرمایه‌گذاری در ایــران و محدودیــت بیشــتر بانکــی و مالــی بــرای افــراد و نهادهــای مرتبــط بــا برنامــه هســته‌ای(، 
1803 )گســترش لیســت افــراد و نهادهــای تحــت تحریــم و ممنوعیــت ســفر بــرای آنهــا، محدودیت‌هــای شــدیدتر بانکــی بــه ویــژه کنــترل 
مبــادلات بانک‌هــای ملــی و صــادرات و گســترش لیســت اقلام مشــمول تحریــم(، 1835 )تکــرار خواســته‌های قبلــی و تأکیــد بــر تعهــدات 
 قطعنامــه بسیــار ســنگین 1929 )تحریــم کامــل خریــد و فروش تســلیحات نظامــی، ممنوعیــت هــر گونــه فعالیــت مرتبط 

ً
ایــران( و نهایتــاً

بــا موشــک‌های بالســتیک، الــزام کشورهــا بــه اتخــاذ تدابیــر لازم بــرای جلــوگیری از انتقــال فنــاوری موشــک‌های بالســتیک، الــزام کشورهــا 
بــه بازرســی کشــتی‌های مظــنون بــه حمــل بــار ممنوعــه ایرانــی، خــودداری از ارایــه خدمــات بــه کشــتی‌های ناقــض تحریــم، مســدود کــردن 
دارایی‌هــای بسیــاری از شــرکت‌ها و نهادهــای ایرانــی از جملــه خطــوط کشــتیرانی جــمهوری اسلامــی، الــزام کشورهــا بــه گــزارش دور زدن 
تحریم‌هــا، الــزام شهرونــدان و شــرکت‌ها بــه احتیــاط و نظــارت دقیــق در انجــام معــاملات بــا ایــران و نهادهــا و افــراد غیرایرانــی کــه در 
 محــدود کــردن تعــاملات بــا نهادهــای مالــی ایرانــی شــامل بانــک مــرکزی(.

ً
برنامه‌هــای موشــکی و هســته‌ای ایــران نقــش دارنــد و نهایتــاً

تــا   1385( میلادی   2010 تــا   2006 ســال  از  مرور  بــه  قطعنامه‌هــا  ایــن 
میلادی   2015 ســال  در  همگــی  و  شــدند  تصویــب  ایــران  علیــه   )1389
)1394( بــا امضــای برجــام تعلیــق شــدند. بــا بررســی تبعــات اقتصــادی اجــرای 
ــه  ــوان نســبت ب ــا حــدودی می‌ت ــا پیــش از اجــرای برجــام ت ایــن قطعنامه‌هــا ت
گاهــی یافــت، اگرچــه شــرایط  تــی آنهــا بــا فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه آ تبعــات آ
امروز در بسیــاری از مــوارد )بحــران آب و انرژی، شــرایط اجتماعــی و رفاهــی و 

( متفــاوت بــا ســال‌های قبــل از 1394 اســت. مــوارد مشــابه دیگــر
رونــد بلندمــدت رشــد اقتصــادی نشــان می‌دهــد کــه بازگشــت تحریم‌هــای 
خواهــد  تأثیرگــذار  اقتصــادی  رشــد  کاهــش  بــر  شــدت  بــه  ملــل  ســازمان 
بــود. در دوره ســال‌های 1389 تــا 1393 رشــد اقتصــادی بــه ویــژه در ســال 
1391 و بــه ویــژه از ناحیــه بخــش نفــت و ســپس بخــش صنعــت تحــت تأثیــر 
قــرار گرفــت. البتــه تحریم‌هــا بــر بخــش خدمــات نیــز تأثیرگــذار بودنــد امــا 
 مســتقل 

ً
شــدت ایــن تأثیــر بــه مراتــب کمتــر بــود. بخــش کشــاورزی تقریبــاً

 متناســب بــا شــرایط آب و هــوایی تغییــر 
ً
از تحریم‌هــا عمــل کــرده و عمدتــاً

مسیــر می‌دهــد. متأســفانه بازگشــت تحریم‌هــای ســازمان ملــل بــا شــرایط 
نامناســب آب و هــوایی و ناتــرازی انرژی در ایــران همزمــان شــده و ایــن مهــم 

بــه انقبــاض بیشــتر اقتصــاد ایــران دامــن خواهــد زد.

بــا ایــن حــال توجــه بــه ایــن نکتــه ضروری اســت کــه پــس از خروج آمریــکا 
از برجــام، صــادرات نفتــی ایــران بــه شــدت متمرکــز بــر چیــن بــوده و تأثیــر 
ــا حــد زیــادی وابســته بــه واکنــش چیــن  تحریم‌هــا بــر صــادرات نفتــی ایــران ت
خواهــد بــود. نکتــه دیگــر ایــن کــه قیمــت نفــت در حــال حاضــر بسیــار کمتــر 
امیــد  1393 اســت و  تــا   1389 از ســطوح تجربه‌شــده در دوره ســال‌های 
چندانــی بــه افزایــش ایــن قیمــت در آینــده نزدیــک و حتــی دور وجــود نــدارد. 
ایــن در حالــی اســت کــه بخــش قابــل توجهــی از اثــر تحریم‌هــا در دوره اولیــه 
نفــت  بــالای  قیمت‌هــای  لطــف  بــه  امنیــت  شورای  قطعنامه‌هــای  برقــراری 
جبــران شــده بــود. کاهــش قابــل توجــه نســبت کــسری بودجــه )واگــذاری 
ایــن  مؤیــد  دوره  ایــن  در  داخلــی  ناخالــص  تولیــد  بــه  مالــی(  دارایی‌هــای 

واقعیــت اســت.
خ‌هــای ارز و تورم و  خ رشــد اقتصــادی، افزایــش نر بــه هــر تقدیــر کاهــش نر
جذابیــت بیشــتر دارایی‌هــای امــن همــچون طلا در شــرایط پرریســک کنونــی 
از جملــه تبعــات فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه خواهنــد بــود. نبایــد فرامــوش 
کــرد کــه علاوه بــر ریســک‌های اقتصــادی، افزایــش ریســک ائــتلاف نظامــی 
علیــه ایــران ذیــل فصــل هفتــم منــشور ملــل متحــد نیــز بــر رفتــار فعــالان 

اقتصــادی کــشور اثرگــذار اســت.
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.	11 نکات کلیدی

قیمت‌های ▪  کاهش  پیش‌بینی  آمریکا،  بهره  خ  نر برنامه  از  کمتر  کاهش 
جهانی نفت و فعال شدن مکانیزم ماشه و بازگشت تحریم‌های سازمان 
باقی  ماه‌های  در  را  ایران  نفتی  درآمدهای  که  عواملی‌اند  جمله  از  ملل 
چالش  با  رو  پیش‌  میلادی  سال  همچین  و  میلادی  جاری  سال  مانده 

جدی روبه‌رو می‌کنند. 
طبق گزارش مرکز آمار ایران، رشد اقتصادی در فصل نخست سال 1404 ▪ 

معادل منفی 0/1 درصد ارزیابی شده است که عمده این کاهش به گروه 
صنایع و معادن برمی‌گردد. با این حال گروه خدمات در این مدت رشد 

اقتصادی 0/5 درصدی را تجربه کرده است.
بیمه‌ای ▪  و  مالی  محدودیت‌های  تحریم‌ها،  به ‌دلیل  ایران  نفت  صادرات 

آمارهای  و  گرفته  قرار  پرنوسانی  مسیر  در  سیاسی  نااطمینانی‌های  و 
و  مرداد   ، تیر در  ایران  خام  نفت  صادرات  می‌دهند  نشان  غیررسمی 
، 1/5 و 2/1 میلیون بشکه در  ‌ترتیب به حدود 1/7  شهریور 1404 به 
ترتیب رشدهای  به  به ماه‌های مشابه سال قبل  که نسبت  روز رسیده 
منفی 1/2 درصدی، مثبت 7/0 درصدی و مثبت 14/7 درصدی را نشان 
دوره  ابتدای  از  هنوز  نفتی  صادرات  فعلی  سطح  وجود،  این  با  می‌دهد. 
عوامل  بر  علاوه  است.  بالاتر   )۱۴۰۰ تا   ۱۳۹۸( برجام  از  آمریکا  خروج 
پاک  انرژی‌های  سمت  به  حرکت  چین،  اقتصادی  رشد  کاهش  سیاسی، 
و رقابت میان صادرکنندگان بزرگ مانند روسیه و عربستان سهم ایران را 
در بازار کاهش داده و کمبود سرمایه‌گذاری و فناوری، فرسودگی تجهیزات 
را  بالا  سطوح  در  پایدار  تولید  توان  نفت،  صنعت  در  بهره‌وری  کاهش  و 
ایران در  تولید نفت خام  اوپک،  گزارش‌های  بر اساس  کرده‌اند.  محدود 
ماه  به  نسبت  که  بوده  روز  در  بشکه  میلیون   3/2 حدود   ۱۴۰۴ مرداد 

مشابه سال قبل از آن کاهش 1/8درصدی را نشان می‌دهد. 
( و استمرار ▪  علاوه بر عوامل اقتصادی و سیاسی، ناترازی انرژی )برق و گاز

اثرگذار  اقتصادی  رشد  کیفیت  و  کمیت  بر  جاری  سال  در  خشکسالی 
خواهد بود.

کاهش ▪  با  خ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر  نر تابستان 1404،  در  
 7/4 به   ،1403 سال  مشابه  فصل  به  نسبت  درصدی  واحد   0/1
تحصیلات  دارای  افراد  بیکاری  سهم  مدت  این  در  است.  رسیده  درصد 
دانشگاهی از کل بیکاری کشور به حدود 40/3 درصد رسیده که نسبت 

به  تابستان 1403 کاهش 3/6 واحد درصدی داشته است.
از ▪  که  مصرف‌کننده  نقطه‌به‌نقطه  و  سالانه  تورم  خ‌های  نر افزایشی  روند 

زمستان 1403 آغاز شده بود، در بهار و تابستان امسال هم ادامه یافت. 
خ تورم نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده پس  در اولین ماه تابستان 1404، نر
از 18 ماه باز هم از 40 درصد عبور کرد و این فصل را با 45/3 درصد به 
 35/3 با  را  تابستان  که  نیز  مصرف‌کننده  سالانه  تورم  خ  نر رساند.  پایان 
درصد آغاز کرده بود، این فصل را با 37/5 درصد به پایان رساند. سیاست 
سهل‌گیرانه بانک مرکزی در خلق اعتبار برای حمایت از فعالان اقتصادی 

را   1404 سال  اول  نیمه  در  اقتصادی  و  سیاسی  تحولات  نتیجه  در 
خ‌های تورم مصرف‌کننده در نظر  می‌توان از جمله دلایل اصلی افزایش‌ نر
خ تورم مصرف‎کننده  خ تورم تولید‌کننده نیز به عنوان پیشران نر گرفت. نر
روندی افزایشی در بهار امسال طی کرده که به احتمال زیاد در تابستان 

هم ادامه داشته است. 
سال ▪  در  کشور  پرداخت‌های  کل  موازنه  مرکزی،  بانک  برآورد  اساس  بر 

۱۴۰۳ معادل ۸۰۴ میلیون دلار بوده که نسبت به کسری ۱۱۲ میلیون 
مازاد  افزایش  از  ناشی  تغییر  این  است.  یافته  بهبود  قبل  سال  دلاری 
 در نتیجه 

ً
حساب جاری از 8/6 میلیارد دلار به 13/3 میلیارد دلار - عمدتاً

 - دلار میلیارد   26/8 به  دلار  میلیارد   21/1 از  کالایی  بازرگانی  تراز  بهبود 
به  دلار  میلیارد   19/9 از  سرمایه  حساب  کسری  مقابل  در  است.  بوده 
21/6 میلیارد دلار افزایش یافته است. اشتباهات و از قلم‌افتادگی‌ها نیز 
از 11/1 میلیارد دلار به 9/1 میلیارد دلار در مدت مشابه کاهش یافته 
است، هر چند این رقم همچنان بالا است. آمار ارایه شده از سوی گمرک 
 75/0 حدود   1404 سال  نخست  ماهه  شش  در  می‌دهد  نشان  نیز 
پایانه‌های گمرکی  از  ارزش تقریبی 25/9 میلیارد دلار  کالا به  میلیون تن 
میلیارد   28/4 تقریبی  ارزش  به  تن  میلیون   18/8 حدود  و  صادر  کشور 
امارات،  عراق،  چین،  است.  ‌شده  وارد  کشور  گمرکی  پایانه‌های  به  دلار 
امارات،  ارزش صادرات و  از  افغانستان در مجموع 72/7 درصد  ترکیه و 
در  را  ایران  واردات  ارزش  از  درصد   73/1 حدود   

ً
مجموعاً ترکیه  و  چین 

تجارت  بالای  آسیب‌پذیری  و  تمرکز  نشان‌دهنده  امر  این  دارند.  اختیار 
خارجی ایران در برابر این کشورها است.

آزاد ارز ایران در نیمه نخست امسال بسیار پرنوسان بود و فقط در ▪  بازار 
تجربه  را  نسبی  ثبات   ، بهار فصل  در  هسته‌ای  مذاکرات  دور  پنج  جریان 
کرد. قیمت هر دلار آمریکا در پی جنگ ایران و اسراییل و عدم دستیابی 
و  کرد  طی  را  شدیدی  افزایشی  روند  هسته‌ای  مناقشه  سر  بر  توافق  به 
خ‌های بیش از یک میلیون ریال به پایان رساند.  تابستان امسال را با نر

فعال شدن مکانیزم ماشه نیز به کاهش بیشتر ارزش ریال دامن زد. 
می‌دهد ▪  پوشش  را   1404 بهار  پایان  تا  که  پولی  عمده  متغیرهای  آمار 

خ رشد نقدینگی در سه ماهه اول امسال است  حاکی از روند افزایشی نر
افزایشی  روند  رسید.  میلیارد  هزار   110,588 به  نقدینگی  آن  پی  در  که 
خ رشد نقدینگی را می‌توان به سیاست سهل‌گیرانه‌تر بانک مرکزی در  نر
شرایط  به  توجه  با  دقیق‌تر  بیان  به  داد.  نسبت  بانک‎ها  ترازنامه  کنترل 
خاص اقتصاد ایران در ماه‌های اخیر و به منظور حمایت از تولیدکنندگان 
امسال  بهار  در  است.  بوده  بازتر  اعتبار  خلق  در  بانک‌ها  دست  داخلی، 
به دنبال احیای مذاکرات هسته‌ای پس از 7 سال، با کاهش قابل توجه 
اندکی  که  شد  کاسته  آنها  بازدهی  از  طلا،  و  ارز  مانند  دارایی‌هایی  قیمت 

باعث جذاب‌تر شدن سپرده‌های بانکی شد.
 با این حال، به دلیل جنگ ایران و اسراییل و مناقشات باقی مانده و در 
نتیجه افت شدید ارزش ریال، احتمالاً در تابستان امسال باز هم سهم 
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حجم پول در کل نقدینگی افزایش یافته باشد که به معنی کاهش دوباره 
با  را  بهار امسال  نیز  پایه پولی  بانک‌ها است.  جذابیت سرمایه‌گذاری در 
14,444 هزار میلیارد ریال به پایان رساند و به جز بدهی‌های بانک‌ها به 
افزایش‌دهنده  این متغیر عمده پولی عوامل  بانک مرکزی، سایر اجزای 
بودند.  1403 سال  پایان  به  نسبت   1404 خرداد  پایان  در  پولی  پایه 

از ▪  حکایت  کشور  مالیاتی  امور  سازمان  سوی  از  منتشرشده  اطلاعات 
ورودی(  حقوق  از  غیر  )به  مالیاتی  درآمدهای  کل  درصدی   65/3 تحقق 
به رقم مصوب چهار ‌ماهه قانون بودجه 1404 دارد. همچنین  نسبت 
بانک  هفتگی  حراج‌های  در  منتشرشده  دولتی  بدهی  اوراق  مجموع  از 
میلیارد  هزار   2,750/0 )معادل   1404 سال  نخست  نیمه  در  مرکزی 
از  آن به فروش رسیده است.  ریال(، حدود 2,375/5 هزار میلیارد ریال 
تا انتهای شهریور ماه سال 1404، انباشت  نیمه دوم مردادماه 1400 

به  صندوق‌ها  و  مرکزی  بانک  سوی  از  دولتی  بدهی  اوراق  خرید  خالص 
و  ریال  میلیارد  هزار   4,928 و  ریال  میلیارد  هزار   2,634 حدود  ترتیب 
 4,855 حدود  بانک‌ها  توسط  دولتی  بدهی  اوراق  خرید  خالص  انباشت 

هزار میلیارد ریال گزارش شده است.
بازدهی بازار سرمایه ایران در پایان شهریور 1404 نسبت به پایان خرداد‌ ▪ 

و  تهران  بهادار  اوراق  بورس  برای  درصدی   14/9 منفی  )بازدهی   1404
منفی 12/9 درصدی برای فرابورس ایران( به دلیل تبعات جنگ 12 روزه 
مراتب  به  موازی  بازارهای  سایر  از  ملل،  سازمان  تحریم‌های  بازگشت  و 
 
ً
نسبتا سهم  وجود  با   ،1404 سال  نخست  نیمه  در  است.  بوده  کمتر 

محدود 6/8 درصدی صنعت بانک‌ها و مؤسسات اعتباری از ارزش کل 
بازار سهام ایران، این صنعت بیشترین ارزش معاملات ثبت‌شده در کل 

بازار سرمایه را به خود اختصاص داده است.
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