
 

 

 

 5-41، صفحات 4931تابستان، 07، شماره دومسال بيست و فصلنامه روند، 

 

 نگاهي به اقتصاد
 

 

 سردبير
 

 

، 8/9هاا  رشاد اقتصااد      ، پس از هشت فصل متوالي انقباض توانست با نرخ4939گرچه اقتصاد ايران در سه فصل نخست سال 

درصاد   6/7نرخ رشد اقتصاد  کاهش يافت و به  بارديگر 4939لي در فصل چهارم سال واز رکود خارج شود، درصد   0/9و  8/9

هاا    تداوم محادوديت به همراه  ،شروع شده است پيشينها  جهاني نفت خام که از نيمه سال  کاهش قابل ملاحظه قيمت. رسيد

قتصااد  در فصال   دهنده کااهش رشاد ا   عوامل توضيحا ،  شدن مفاد توافق هسته المللي تا زمان اجرايي ها  بين ناشي از تحريم

رود باا رفاک کامال     ظاار ماي  تالبتاه ان  .ندهسات  4931سال نيمه اول صاد  در اقتها   شدن برخي فعاليت و کند 4939پاياني سال

و تقويات   آثار مثبت بار اقتصااد   بروز تدريج شاهد بردار  مناسب از آنها، به ها و منابک کشور و بهره ها، گشايش در ظرفيت تحريم

  داشته و با توجه به روند تحولات شااخ  ادامه  همچنان 4931سال  نخستروند کاهشي نرخ تورم در نيمه . باشيم رشد اقتصاد 

وياهه باازار ارز،    ها به کننده و نيز ثبات نسبي حاکم بر بازار دارايي قيمت توليدکننده، تغييرات نقطه به نقطه شاخ  قيمت مصرف

نک مرکز  سعي با ،گذار  پولي در حوزه سياست. سال نيز ادامه داشته باشد فصول بعد رود روند کاهشي نرخ تورم در  انتظار مي

با اتکا باه  کاهش تورم شرايط کلي شبکه بانکي کشور، نيازها  بخش واقعي و گذار  پولي را متناسب با  سياستها   لفهؤمنمود تا 

  .نمايدها  غيردستور  تنظيم  روش
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 4931هاي پولي در سال  تبيين سياست

يکي از رويکردهاي بانک مرکزي براي حفظ آرامش و ثبات اقتصاد کلان،  اتتالااا از کلارکما ملاا ي و     

ماظمر بانک مرکزي در بهار کلاا  تلااري تلان      بدين. اکتهاي کليدي در اقتصاد  تعيين نامااکب نرخ

ويلاه  کلااهش نلارخ     گذاري پم ي را متااکب با اقتضائات کن، اقتصادي کشمر به هاي کياکت مؤ فهنممد 

بانلاک مرکلازي     در هملاين راکلاتا  . نيازهلااي بشلاش تم يلادي بلاازبياي نمايلاد      در نظلار گلارنتن  تمرم و با 

ي کياکت پم ي را به شمراي پم  و اعتبار ارايه و اين شلامرا  ها مؤ فهخمد در زمياه اصنح  هايپيشاهاد

  با کاهش کلاف  نلارخ کلامد    (8/2/4931در تاريخ )نيز در يکهزار و يکصد و نمد و هشتمين تلسه خمد 

 22از )  کاهش نرخ کمد تسلاهينت عفلامد ريرمشلاارکتي    (درصد 22درصد به  22از )هاي بانکي  کپرد 

و ( درصلاد  21)تسهينت عفمد مشارکتي  ا حساا براي علي خ کمد  تعيين کف  نر(درصد 24درصد به 

 .ممانفلات نملامد  ( درصلاد  49درصد به  5/49 از)ي تجاري ها بانکهمچاين کاهش نسبت کپرد  قانمني 

هاي کمد بلاانکي و     بانک مرکزي در اصنح نرخکه در مصمبه شمراي پم  و اعتبار اشار  شد طمر  هما،

کارشااکلاي و   مطا علاات بلاا انجلاام    د هلااي بشلاش واقعلاي اقتصلاا     عا يلات کازي آ، بلاا بلاازدهي ن   متااکب

درملااني و تيييلار ناگهلااني و     رويکردي تدريجي را اتشاذ و در اين زمياه از شلام   شااکي ممضمع  آکيب

هلااي   مهم بانلاک مرکلازي در حلامز  کياکلات     هاي اقداماز . هاي کمد بانکي احتراز نممد  اکت شديد نرخ

بلاه بانلاک مرکلازي و     هلاا  بانلاک تما، به کاماندهي بدهي  مي 4931کا   نشستپم ي و اعتباري در نيمه 

. دکلار هلااي مااکلاب اشلاار      ات اعتباري به خطمط اعتباري با نرخمؤکسو  ها بانکتبديل اضانه برداشت 

 تري مااکبات آ، بر کاهش نرخ کمد در بازار بين بانکي  نضاي تأثيربه  حاظ  ويه  بهاتشاذ اين رويکرد 

 .   اکتنراهم نممدکا  هاي آتي  هاي کمد در ما  هش ريردکتمري نرخرا براي کا

 تحولات بخش اسمي اقتصاد

 وضعيت متغيرهاي حوزه پولي و اعتباري( الف

هزار ميليارد ريا  رکيد که در مفايسلاه بلاا    5/8828به  4931حجم نفدياگي در پايا، شهريمرما  کا  

ماهلاه کلاا     شلاش رشلاد نفلادياگي در   . درصد برخمردار بلامد  5/44 برابراز رشدي  4939اکفادما  کا  
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واحلاد درصلاد انلازايش نشلاا،      2/4  (درصلاد  5/42) 4939در مفايسه با رشد دور  مشلاابه کلاا     4931

درصد رشد داشت که  5/29  4931ماهه ماتهي به شهريمر کا   نفدياگي در دوازد   همچاين. دهد مي

گفتالاي  . دهلاد  واحد درصد کاهش نشا، مي 2/41  (درصد 5/93)نسبت به رشد دور  مشابه کا  پيش 

 4939ماهه ماتهي به شهريمر کلاا    درصدي نفدياگي در دوازد  5/93واحد درصد از رشد  2/41  اکت

مربمط بمد  و بلاه معالاي انلازايش واقعلاي     ( همؤکسشمم  شش بانک و چهار )به انزايش پمشش آماري 

ماهه ماتهي به شلاهريمر   هاي همگن نفدياگي در دوازد  دمفايسه رش. شمد نفدياگي در اقتصاد تلفي نمي

دهلاد کلاه رشلاد نفلادياگي در      نشا، ملاي ( درصد 9/25) 4939و دور  مشابه کا  ( درصد 5/29) 4931

واحلاد درصلاد    8/4 پيش برابرماهه ماتهي به شهريمر کا  تاري نسبت به رشد دور  مشابه کا   دوازد 

 .کاهش داشته اکت

 4939درصد نسبت به پايا، اکلافاد   8/1با رشدي برابر  4931ريمر کا  پايه پم ي در پايا، شه

هزار ميليارد ريا  رکيد که نسبت به رشد دور  مشلاابه در کلاا     2/4985به ( هزار ميليارد ريا  5/19)

هلااي خلاارتي بانلاک     خا ص دارايلاي . دهد واحد درصد انزايش نشا، مي 1/8 برابر  (درصد -1/2) 4939

واحد درصد در  4/41و کهمي نزاياد  برابر ( هزار ميليارد ريا  4/485)انزايش  درصد 8/44مرکزي با 

. بلامد  اکلات   4931کلاا    نشسلات ماهه  ترين عامل نزاياد  رشد پايه پم ي در شش رشد پايه پم ي  مهم

ات تلاأثير هاي خارتي بانک مرکزي در دور  ملامرد بررکلاي  بلاه     ي از انزايش خا ص داراييا عمد  بشش

در صلامرت حلاذا اثلار ذخيلار      . کرد، اقنم ارزي مربمط بمد  اکت رز ممرد اکتفاد  در ريا يتييير نرخ ا

هاي خارتي بانک مرکزي در رشد پايه پم ي بلاه   هاي ارزي  کهم خا ص دارايي ها و بدهي تسعير دارايي

 .واحد درصد خماهد رکيد 9/1

درصد انلازايش نسلابت بلاه پايلاا، کلاا        3/224خا ص مطا بات بانک مرکزي از بشش دو تي با 

ماهلاه   نزاياد  در رشد پايه پلام ي در شلاش  ديگر واحد درصد  عامل  1/5و با کهمي نزاياد  برابر  4939

انزايش بدهي بشش دو تي به بانلاک مرکلازي در دور      اکت شايا، ذکر. اکت بمد   4931کا   نشست

گردا، خزانه بمد  که تا پايا، کلاا  تسلاميه    ررکي عمدتاً ناشي از برداشت دو ت از حساا تاشما ممرد ب

ترين عامل  واحد درصد  مهم 3/42با کهمي کاهاد  برابر  "خا ص کاير اقنم بانک مرکزي". خماهد شد
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مطا بات  ن انزو، بر اي. بمد  اکت 4931درصدي پايه پم ي در پايا، شهريمر کا   8/1کاهاد  در رشد 

و بلاا  ( هزار ميليارد ريا  2/52) 4939درصد کاهش نسبت به پايا، کا   4/1با  ها بانکبانک مرکزي از 

کلاا    نشسلات ماهلاه   کاهاد  رشد پايه پم ي در شلاش ديگر واحد درصد  عامل  2/1کهمي کاهاد  برابر 

 . بمد  اکت 4931

بلادين ترتيلاب ضلاريب    . رکيد 918/1  ضريب نزاياد  نفدياگي به 4931در پايا، شهريمر کا  

درصد انلازايش يانلات کلاه در مفايسلاه بلاا رشلاد دور         1/1  4939نزاياد  نفدياگي نسبت به پايا، کا  

 . دهد واحد درصد کاهش نشا، مي 2/8  (درصد 1/49) 4939مشابه کا  

 تحولات بخش خارجي اقتصاد( ب

هلاا بلاا    تاري تراز پرداخت  مازاد حساا 4931ماهه نشست کا   شش دربر اکاس برآوردهاي مفدماتي  

کلااهش قابلال تمتلاه    . ميليارد دلار رکيد 4/1به  پيشدرصدي نسبت به دور  مشابه کا   4/52کاهش 

ت د يل انلات قيملا   به بيشتر پيشيندور  ممرد بررکي نسبت به دور  مشابه کا   درمازاد حساا تاري 

در مفابل  حساا کرمايه و ما ي در ايلان دور   . کاهش ارز  صادرات نفتي بمد  تهاني نفت و در نتيجه

درصلاد   1/89در حلادود   پيشلاين ميليارد دلار بدهکار شد که نسبت به رقلام مشلاابه کلاا      1/4ميزا،  به

تلااري    ماهه کلاا   شش در. اين بدهکاري مربمط به مبادلات حساا ما ي بمد اصليبشش . کاهش يانت

هاي ارزي بين انراد و نهادهاي اقتصادي مفلايم ايلارا، بلاا دنيلااي خلاار         ها و پرداخت دريانت  در نتيجه

 4939ميليارد دلار نسبت به پايا، کلاا    1/4 به ميزا، خارتي بانک مرکزيهاي  يارز  ناخا ص داراي

 . انزايش يانت

درصد کاهش در مفايسه با دور   3/92نما صادرات کالا با  ارز   4931 کا  نيمه نشست در

 4/21درصد کاهش به رقم  3/22ا ب کالا واردات نما ارز ميليارد دلار و  1/99به  4939متااظر کا  
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د يل اصلي کلااهش صلاادرات کلاالايي کشلامر      4نفتي صادراتدرصدي  9/12کاهش . ميليارد دلار رکيد

 .بمد  اکت

ميليارد دلار رکلايد   1/48به رقم  4931نيز در پايا، شهريمرما   مرکش خارتي تعهدات مجممع

. داد تشلاکيل ملاي  ( هلاا  بلادهي )درصد آ، را تعهدات با فعل  8/23درصد آ، را تعهدات با فم  و  2/82که 

در پايلاا، شلاهريمرما    ( تعهدات با فعل)هاي خارتي  مدت و بلادمدت از کل بدهي هاي کمتا  کهم بدهي

هلااي   ملادت از کلال بلادهي    هلااي کمتلاا    کهم نلااچيز بلادهي  . درصد بمد 3/34و  4/8 بربراترتيب  به 4931

ثبلاات و پايلاداري بشلاش    هلااي خلاارتي کشلامر و     شرايط مااکب بازپرداخت بلادهي دهاد   خارتي نشا،

 .  اکتاز اين ماظر خارتي 

 تحولات بودجه عمومي دولت( ج

نيانتن بششي از  حکايت از تحفق 4931تصمير عملکرد بمدته عمممي دو ت در شش ماهه نشست کا  

درآمدهاي ما ياتي و کاهش کهم درآمدهاي نفتي از تأمين ما ي دو ت نسلابت بلاه ملادت مشلاابه کلاا       

ميليلاارد  هلازار   8/111مبللا    4931ا  شش ماهه نشست کلا درآمدهاي عمممي دو ت در . پيشين دارد

مصلاما قلاانم،   ش و نسلابت بلاه رقلام    انلازاي درصلاد   2/41 پيشکا   مدت مشابه که نسبت به ريا  بمد

 يعممم ياز کل درآمدها ي ديگرو درآمدها يما يات يکهم درآمدها. درصد تحفق داشت 8/82 بمدته 

  .درصد بمد 4/28و  3/84به ترتيب  4931کا  ماهه نشست  شش دردو ت 

ميليلاارد  هلازار   4/284اي به  هاي کرمايه گذاري داراييحاصل از وا همچاين در اين دور   ماابع

دور  مشلاابه  در مفايسلاه بلاا    ودرصد تحفق داشلات   8/38رقم مصما دور   در مفايسه با که ريا  رکيد 

 . درصد کاهش داشت 2/22 پيش کا 

______________________________________________________ 
و  2842  2823کلادهاي تعرنلاه   )هاي نفتي  گلااز طبيعلاي  مايعلاات و ميعانلاات گلاازي       ارز  صادرات نفت خام  نرآورد .  4

هلااي پتروشلايمي و    هاي نفتلاي ايلارا،  شلارکت    هاي ملي نفت  گاز و پالايش و پشش نرآورد  مکط شرکتتصادرشد  ( 2844

 (.گمرکي و ريرگمرکي)کايرين 
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دهد که در  تفکيک ماابع بمدته عمممي دو ت برحسب اقنم ناشي از نفت و رير نفت نشا، مي

درصد  2/92  کهم ماابع ناشي از نفت از کل ماابع بمدته عمممي حدود 4931ماهه نشست کا   شش

واحلاد درصلاد کلااهش     3/42  به ميزا، (درصد 3/12) پيشينبمد که در مفايسه با رقم دور  مشابه کا  

 . دهد نشا، مي

 ميليلاارد ريلاا   هزار  2/852به  4931کا   ماهه نشست شش در( تاري)اي  هاي هزياه پرداخت

و نسبت به ملادت مشلاابه کلاا      داد نشا، درصد تحفق  5/32 مصما دور  که در مفايسه با رقم رکيد 

هلااي   پرداخلات )اي  هلااي کلارمايه   رداخت بابت تملک دارايلاي پ. دهد درصد انزايش نشا، مي 5/3 پيشين

ميليارد ريا  رکلايد و در  هزار  2/81 به پيش کا دور  مشابه نسبت به  کاهشدرصد  8/22با ( عمراني

 . درصد تحفق داشت 8/95مصما دور  با رقم  مفايسه

  يا الاه هلااي هزي  با تمته به رقم عملکرد درآملادها و پرداخلات    4931کا  ماهه نشست  ششدر 

شلاد کلاه نسلابت بلاه دور  مشلاابه کلاا        ميليارد ريا  کسري مماتلاه  هزار  5/922تراز عملياتي دو ت با 

هلازار   1/431بلاا  اي  هلااي کلارمايه   خا ص واگذاري داراييهمچاين  . درصد انزايش داشت 4/42 پيشين

( کسلاري بمدتلاه  )اي بمدتلاه عملاممي    تراز عملياتي و کرمايه  در مجممع. رو بمد مازاد روبهميليارد ريا  

 .هزار ميليارد ريا  کسري مماته شد 3/428با  4931ماهه کا   در ششدو ت 

 تحولات بازارهاي دارايي (د

ويلاه  کلااهش قيملات نفلات و نيلاز تفميلات دلار در        ررم شرايط نامساعد متييرهاي بشش خلاارتي بلاه   به

نحلامي   از ثبات نسبي برخمردار بمد  اکت؛ به 4931کا   نشستماهه  شش دربازارهاي تهاني  بازار ارز 

ريلاا  بلامد    99933متمکط نرخ اکمي دلار در بازار آزاد در حدود  4931ماهه نشست کا   که در شش

ماهلاه   همچاين  هر دلار آمريکا در شلاش . درصد رشد داشت 3/1  پيشينکه نسبت به دور  مشابه کا  

ريا  در اختيار متفاضلايا، قرارگرنلات کلاه در     23232بين بانکي در مفابل در بازار  4931نشست کا  

 .دهد درصد انزايش نشا، مي 9/42حدود  4939مفايسه با عملکرد دور  مشابه کا  
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گيلاري   ثبات و مراقبت از علادم شلاکل   آرامش و بازار ارز  برقراريهدا اصلي بانک مرکزي در  

هلادايت نلارخ ارز در مسلاير صلاحيم و مااکلاب بلاا عماملال         و در عين حلاا   هاي کمداگري در بازار زمياه

در نتيجه مديريت مااکب بانک مرکزي در بازار ارز  ضريب تيييرات نرخ  .اکتکااد  آ،  بايادين تعيين

ضلاريب  . قلارار داشلات   85/9 تلاا  41/2در مفابل ريا  در بازار رکمي در دامالاه   4روا برابري ارزهاي تها،

 درکه ثبات مااکلاب بلاازار ارز    بمد 24/9تا 14/4اد نيز محدود و در ناصله تيييرات اين اکعار در بازار آز

 .دهد مي را نشا،دور  ممرد بررکي 

.   قيمت قطعات مشتل  ککه طن در بازار با کاهش همرا  بمد4931کا   نشستماهه  در شش

هزار ريا  رکيد کلاه در مفايسلاه بلاا     3438در اين دور  قيمت هر قطعه ککه بهار آزادي طرح تديد به 

درصد و نيم کلاکه   2/1ربع ککه بهار آزادي با . دهد درصد کاهش نشا، مي 1/1دور  مشابه کا  پيش  

درصد کاهش به ترتيب بيشترين و کمترين کاهش قيمت را در بين قطعات مشتللا    5/2بهار آزادي با 

درصلادي قيملات    42کاهش حدود . ککه در مفايسه با دور  مشابه کا  پيشين به خمد اختصاص دادند

گلاذار بلار   تأثيريکلاي از عماملال    4939تاري نسبت به دور  مشلاابه کلاا     ماهه کا  شش درتهاني طن 

 .     ککه طن در بازار داخلي بمد  اکتکاهش قيمت قطعات مشتل

درصد کلااهش   5/4با  4939نسبت به پايا، کا   4931ما  کا   شاخص کل بمرس در شهريمر

ماهه نشسلات کلاا     در ششدهد که  هاي کليدي بمرس اوراق بهادار نشا، مي بررکي شاخص. همرا  بمد

ارز  معامنت و تعداد خريدارا، بلاه   شاخص کل  ارز  بازار : چهار متيير اصلي اين بازار شامل 4931

هملارا    4939ماهلاه نشسلات کلاا      درصد کاهش نسبت به شلاش  4/41و  8/15  3/43  4/41ترتيب با 

. آرلااز شلاد  اکلات    4932اين امر بيانگر تداوم وضعيت رکمدي بازار اکت کلاه از دي ملاا  کلاا     . اند بمد 

برخي از بازارها  کاهش قيملات تهلااني    اي  شرايط رکمدي حاکم بر شد، نرآياد مذاکرات هسته طملاني

 4939هاي پتروشيمي در بمدتلاه کلاا     انزايش نرخ خمرا  شرکت و نفت و برخي از کالاهاي صادراتي

  .شمد هاي عملکردي بازار کرمايه تلفي مي ترين دلايل وضعيت نامااکب شاخص از مهم

______________________________________________________ 
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در کشمر اقتصادي هاي  نعا يتاحتما ي  کاهشدهاد   هاي اقتصادي نشا، تحملات رشته نعا يتبررکي 

اداملاه داشلاته و    4931کلاا   نشسلات  روند کاهش نرخ تلامرم در نيملاه   . اکت 4931نصم  ابتداي کا  

همچالاا،  هاي قيمتي اين روند در نيملاه دوم کلاا  نيلاز     رود با تمته به روند تحملات شاخص انتظار مي

 تلاأثير ات اعتبلااري  مؤکسلا و  هلاا  بانلاک دهي بلادهي  بانک مرکلازي در کلاامان  هاي  اقدام. ادامه داشته باشد

هاي کمد  کازي زمياه کاهش ريردکتمري نرخ بر کاهش نرخ کمد در بازار بين بانکي و نراهمداري  معاا

بشش بدهي بالاي و مماردي از قبيل  ها بانکوضعيت نامااکب ترازنامه   با اين وتمد. بانکي داشته اکت

و همچالاين کلاهم بلاالاي بلاازار     و مؤکسات اعتباري  ها بانکاي  تاگااهاي ترازنامه دو تي به نظام بانکي 

متب شد  که کارايي ات اعتباري مجاز ممؤکسو  ها بانکريرمتشکل پم ي و آثار تشريبي آ، بر عملکرد 

با تمته به کلاهم بلاالاي   . تضعي  شمد قدريهاي حفيفي اقتصاد  نظام بانکي کشمر در تأمين ما ي بشش

 ها بانکما ي اقتصاد  اصنح کاختاري نظام بانکي و رنع مشکنت ممتمد در ترازنامه تأمين پم  در بازار 

رشلاد اقتصلاادي و بهبلامد    ماظلامر تحريلاک      بهها اقدامهم زما، با اين . او ميت داردات اعتباري مؤکسو 

بازار کرمايه ويه   به ديگر ما ي اقتصاد  کهم ماابعمين أتبششي به ماابع  ما ي اقتصاد بايد با تامعمين أت

 .ما ي خارتي از ماابع ما ي اقتصاد کشمر انزايش يابدمين أتو 
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