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 نگاهي به اقتصاد

 
 

 سردبير

هـاي شـديد در    اقتصادي شاهد اعمال محدوديتجانبه  هاي يك تحريم مجددو بازگشت  1397با خروج آمريكا از برجام در اوايل سال 

بـه  ، انتظـارات تـورمي در جامعـه    دهي به اين موضوع به نوبه خود با شكل المللي بوديم كه تبادلات مالي و تجاري كشور در عرصه بين

نك مركزي در چارچوب ابزارهاي با ،در چنين شرايطي. دشويژه بازار ارز و طلا منجر  ها به بازانه در بازار دارايي هاي سفته تشديد فعاليت

 بـاره كمك به برقراري آرامش در بازار ارز و مهار نرخ تورم در دستور كار قرار داد كه در ايـن   منظور بهرا  هايي در اختيار مجموعه اقدام

يت شناختن تقاضاهاي واقعـي  عنوان بازارساز، اصلاح ساختار بازار ارز و به رسم مداخله هدفمند در بازار ارز به مانند يتوان به موارد مي

بخشـي بـه    انتظـام بازگرداندن ارز حاصل از صادرات غيرنفتي بـه كشـور،    منظور بهلازم  و نظارتي ساختن بسترهاي قانوني ارز، فراهم

ر پرداخت هاي تضميني، تغيير معيا ويژه در بازار ارز، ساماندهي چك بازانه به هاي سفته هاي ريالي با هدف محدودسازي فعاليت  راكنشت

 1398در سـال  . دكراشاره و ايجاد بازار متشكل معاملات ارزي شمار  مدت عادي از روزشمار به ماه گذاري كوتاه هاي سرمايه سود سپرده

هاي كلان اقتصـادي   شاخص نسبي بهبود ،به اقتصاد كشور بخش هاي ثبات اعمال سياستتدابير و  باهاي اقتصادي،  رغم تداوم تحريم به

 ،نوسانات و ثبات بيشتري همراه بـود و در عـين حـال   نسبي با كاهش  1398سال  طولبه طوري كه بازار ارز در  ؛شاهد بوديم را كشور

روند  1398از ارديبهشت نيز با كاهش التهابات بازار ارز، نرخ تورم نقطه به نقطه . ذخاير بانك مركزي نيز در وضعيت مطلوبي قرار گرفت

 . دشكاهش همراه  با) دوازده ماهه(سال نرخ تورم اين ادامه از نيمه دوم كاهشي به خود گرفت و در 

هاي اعتبـاري بانـك    مالي توليد و كمك به رشد اقتصادي كشور نيز در چارچوب سياست تأمينموضوع حمايت از  ،سالاين در 

ر گردش واحدهاي توليدي، استمرار حمايت سرمايه د تأمينتمركز بر  مانند هايي توان به اقدام مي اين خصوص،در  .شدمركزي پيگيري 

هـاي دانـش بنيـان و نيـز      مالي شـركت  تأمينبخشي به  هاي كوچك و متوسط، حمايت از صنايع پيشران و اولويت مالي بنگاه تأميناز 

ش حقيقي اقتصاد، در بخ. دكرمنظور كمك به حفظ توان توليد و توسعه اشتغال كشور اشاره  به) گام( "گواهي اعتبار مولد" ابزارمعرفي 

شـاهد  را  1398روند رو به بهبود و عملكرد مثبت رشد توليد ناخالص داخلي غيرنفتي در تمـامي فصـول سـال     ،1398از ابتداي سال 

درصدي برخـوردار   8/3و  5/0، 4/0ز رشدي برابر اين سال به ترتيب ا اول تا سوم بوديم؛ به طوري كه اقتصاد غيرنفتي كشور در فصول

مدت زمان كوتاهي ايران جزء كشورهاي با ميزان شيوع بالاي بيماري قـرار   در، 1398ا شيوع بيماري كرونا در اسفندماه سال ب؛ ولي دش

را براي اقشار مختلـف مـردم و    مضاعفيگرفت كه اين موضوع علاوه بر وارد نمودن فشار سنگين بر شبكه بهداشت و درمان، مشكلات 

د كه بـه  كرواحدها ايجاد   ثر از كاهش تقاضا و تعطيليأمت) ويژه بخش خدمات به(مختلف اقتصادي  هاي وكارهاي فعال در بخش نيز كسب

محدود كرد؛ با وجود اين شـرايط،   درصد 1/0به  در سه ماهه چهارم اين سالرا رشد اقتصاد غيرنفتي  ،يك شوك منفي همانندنوبه خود 

در شـرايطي   1398تـوان گفـت سـال     مـي  ،در مجموع. دكررا تجربه درصدي  1/1رشد  1398توليد ناخالص داخلي بدون نفت در سال 

برخـوردار   1397تري نسبت به سـال   شده از وضعيت مناسب تدابير و اقدامات انجام باهاي كلان اقتصادي كشور  سپري شد كه شاخص

 . بودند
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 اقتصادي هاي سياست تحليل و تجزيه

استفاده از عمليات بازار باز را به عنوان اولويـت و   1398هاي پولي، بانك مركزي در سال  در حوزه سياست
هزار و دويست و شصت و هشتمين جلسـه   در يك بر اين اساس، . ابزار اصلي هدفگذاري نرخ تورم قرار داد

پـولي و مـديريت    سياسـت اجـراي   راسـتاي و در  1398مـاه   فـروردين  27در تـاريخ  اعتبار  شوراي پول و
ها و تعيـين چـارچوب مشـخص بـراي اعطـاي       بانك برداشتهاي سود، كنترل تورم، ساماندهي اضافه  نرخ

ل انجام عمليات بازار بـاز و اعطـاي اعتبـار در قبـال     ها و مؤسسات اعتباري، مفاد دستورالعم اعتبار به بانك
بـه بانـك    ،بر اين اساس .رسيد اعتبار و پول شوراي تبصره به تصويب 5 و ماده 13 در قالبوثيقه  دريافت
 منتشرشـده  اسـلامي  مالي اوراق فروش و خريد( باز بازار عمليات انجام به نسبت تا شد داده اجازه مركزي
 مؤسسـات  و هـا  بانـك  بـه  اعتبـاري  خطـوط  اعطـاي  يـا  برداشت اضافه ازاي در گيري  وثيقه و دولت توسط

 .نمايد اقدام) اعتباري
افزايش نقدشـوندگي اوراق دولتـي و تثبيـت نـرخ آن، سـبب       همراه بااجراي بهينه عمليات بازار باز  

. دهـد  هزينه تـأمين مـالي دولـت را كـاهش مـي      ،كيفيت و جذابيت اين اوراق شده و به اين ترتيب يارتقا
هـاي آنهـا را بـه سـمت      در عمليات بـازار بـاز، تركيـب دارايـي     ها بانكلزوم ارائه وثيقه از سوي  ،همچنين

هـا   ساماندهي اضافه برداشت بانـك زمينه مناسبي براي مورد پذيرش بانك مركزي سوق داده و هاي  دارايي
راهبـري  . آورد ارمغـان مـي  ها و مؤسسات اعتباري بـه   بار به بانكاعطاي اعت درو تعيين چارچوب مشخص 

در راسـتاي تغييـر   گـذاري پـولي    سياست پولي از طريق عمليات بازار باز تحولي اساسي در نظام سياسـت 
 تعيـين  از خـروج  و ريـالي  بانكي بين بازار در سود نرخ گذاري هدف اي پولي بهه ي كلگذار از هدفرويكرد 

 گـام  هـاي ديگـر،   حوزه مركزي در هاي ديگر بانك سياست با سو هم كه بانكي است سود هاي نرخ دستوري
قـي  بـانكي تل  انضـباط  تقويـت  نيـز  و كشـور  ارزي و پولي هاي سياست اثربخشي ارتقاي راستاي در مثبتي

 .شود مي
، بـازار ارز  1398در حوزه ارزي نيز مجموعه اقدامات بانك مركزي سبب شد تا در نيمه نخست سال  

 : توان به موارد زير اشاره كرد ها مي ترين اين سياست از ثبات و تعادل برخوردار شود كه از مهم
تقويـت و  ، رزيكـردن بـازار متشـكل ا     تلاش براي حفظ و تقويت ثبات نسبي بازار ارز از طريق عملياتي. 1

 ، ارتقاي عملكرد سامانه نيما و تأمين تراز ارزي كشور
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 ،هاي ارزي براي رشد صادرات غيرنفتي و برگشت ارز به چرخه اقتصادي كشور تنظيم سياست. 2
 ،پذير تأمين ارز مورد نياز كالاهاي اساسي و ضروري در اجراي سياست دولت در حمايت از اقشار آسيب. 3
 .با كشورهاي همسايه و دوست مناسب مالي ارهايسازوكبرقراري . 4

 تحولات بخش اسمي اقتصاد

 اعتباري و پولي حوزه متغيرهاي وضعيت) الف

هزار ميليارد ريال رسيد كه نسبت به پايان سـال   5/24721به رقم  1398حجم نقدينگي در پايان اسفند 
، )درصـد  1/23(دهد و در مقايسه با رشد نقدينگي در سال پـيش   درصد رشد نشان مي 3/31برابر  1397

 . واحد درصد افزايش داشته است 2/8
 1397درصـد نسـبت بـه پايـان اسـفند       8/32رابر با رشدي ب 1398پايه پولي در پايان اسفند سال  
ريال رسيد كه نسبت به رشد دوره مشـابه در   هزار ميليارد 5/3528به ) هزار ميليارد ريال افزايش 6/871(

هاي خـارجي بانـك    خالص دارايي. دهد واحد درصد افزايش نشان مي 6/8، )درصد 2/24برابر ( 1397سال 
واحـد درصـد،    9/39و با سهمي فزاينـده برابـر    1397ه پايان سال درصد افزايش نسبت ب 8/43مركزي با 

اصـلي افـزايش خـالص    دليل . است بوده  1398ترين عامل فزاينده رشد پايه پولي در پايان اسفند ماه  مهم
ويـژه    به(هاي خارجي بانك مركزي، عمدتاً ناشي از آثار پولي خالص خريد و فروش ارز با نرخ نيمايي  دارايي

هـاي خـارجي    اي از افزايش خالص دارايي بوده است؛ بنابراين، بخش  عمده) ز صندوق توسعه مليخريد ار
هاي خـارجي بانـك مركـزي     ها و بدهي شده در ريالي كردن دارايي بانك مركزي به افزايش نرخ ارز استفاده

 . مربوط بوده است
هـزار   8/274( 1397درصد كاهش نسبت به پايـان سـال    9/19ها با  مطالبات بانك مركزي از بانك 

هـزار   9/1106واحـد درصـد در رشـد پايـه پـولي، بـه        3/10و سهمي كاهنده برابـر  ) ميليارد ريال كاهش
كـزي  ها به بانـك مر  دليل اصلي كاهش بدهي بانك. رسيده است 1398ميليارد ريال در پايان اسفند سال 

ها و مؤسسات اعتباري به بانك مركزي به بدهي دولت بـه بانـك    بخشي از بدهي بانك انتقالدر اين دوره، 
 5تبصـره  ) و( موضوع بنـد هاي هزار ميليارد ريال بابت اصل و كارمزد، از ظرفيت 4/334به ميزان (مركزي 

هاي بند يادشده در قانون بودجـه   هزار ميليارد ريال، از ظرفيت 2/92و به ميزان  1397قانون بودجه سال 
 .بوده است )1398سال 
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بدين ترتيـب، ضـريب فزاينـده    . رسيد 006/7، ضريب فزاينده نقدينگي به رقم 1398در پايان سال  

درصد كاهش يافت كـه در مقايسـه بـا رشـد دوره مشـابه       1/1، برابر 1397نقدينگي نسبت به پايان سال 
 .دهد صد كاهش نشان ميواحد در 2/0، )درصد -9/0( 1397سال 

برابـر   1398هاي مختلف اقتصادي در سـال   شده شبكه بانكي كشور به بخش  كل تسهيلات پرداخت 
درصـد   0/26هزار ميليارد ريال بوده است كه نسبت به رقم دوره مشابه سال پيشـين بـه ميـزان     9/9749

نسبت به دوره مشابه سـال   1398همچنين، رشد تسهيلات پرداختي در پايان سال . دهد افزايش نشان مي
سهم سرمايه در گردش از تسـهيلات پرداختـي شـبكه بـانكي در     . درصد بوده است 0/26پيش از آن برابر 

همچنين، نسبت مطالبـات غيرجـاري بـه كـل تسـهيلات اعطـايي        .درصد بوده است 0/54 برابردوره اين 
واحـد   0/1برابـر   1397به پايان سـال   درصد رسيد كه نسبت 0/9به  1398در پايان سال ) ارزي و ريالي(

 .دهد درصد كاهش نشان مي
 تحولات بخش خارجي اقتصاد) ب

ميليـارد دلار   8/3 برابـر  هـا  جاري تراز پرداخت  مازاد حساب 1398بر اساس برآوردهاي مقدماتي، در سال 
تـرين   كاهش مازاد حسـاب كـالا، مهـم    .دهد نشان ميدرصدي  0/86كاهش  1397بود كه نسبت به سال 

 ارزش فوب صادرات كالا ،1398در سال  .عامل مؤثر در كاهش مازاد حساب جاري در اين دوره بوده است
ناشـي از  عمـدتاً  كه ايـن كـاهش    ديميليارد دلار رس 4/59به  1397نسبت به سال  كاهشدرصد  4/36 با

كاهش نسبت بـه  درصد  0/14وب واردات كالا با ، ارزش فهمچنين. درصدي صادرات نفتي بود 2/52افت 
 .ميليارد دلار رسيد 2/52به  ،1397سال 

درصـد   7/59ميليـارد دلار بـود كـه     4/22رقم  1398مجموع تعهدات خارجي كشور در پايان سال  
ــارد دلار 4/13( ــالقوه و ) ميلي ــدات ب ــارد دلار 0/9(درصــد  3/40آن را تعه ــل ) ميلي ــدات بالفع آن را تعه
هـاي خـارجي    مـدت از كـل بـدهي    هـاي كوتـاه   سهم بدهيهمچنين . داد تشكيل مي) هاي خارجي بدهي(
زمـاني   مقطـع هـاي خـارجي در    هاي بلندمدت از كـل بـدهي   درصد و سهم بدهي 0/17) تعهدات بالفعل(

 .درصد بود 0/83يادشده، 
 ها تحولات بازار دارايي) پ

ريـال   42000و  46749بانكي به ترتيب برابـر   ، متوسط نرخ اسمي يورو و دلار در بازار بين1398در سال 
قيمـت  . درصـد افـزايش داشـت    1/0درصد كاهش و  0/4بود كه نسبت به سال پيش از آن به ترتيب برابر 
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افزايش يافت كه در اين ميان، ربع سكه  1397نسبت به سال  1398تمامي قطعات سكه طلا نيز در سال 
افـزايش را بـه خـود     درصـد بـه ترتيـب بيشـترين و كمتـرين      9/29درصد و سكه طرح جديد بـا   6/46با 

، شاخص كل بورس و ارزش بـازاري بـورس نسـبت بـه پايـان سـال       1398در پايان سال . اختصاص دادند
در فرابورس نيز شاخص كل و ارزش بـازار بـه   . بود درصد رشد همراه  3/174و  1/187به ترتيب با  1397

 .همراه شد 1397درصد رشد نسبت به پايان سال  4/170و  1/191ترتيب با 

 تحولات بخش واقعي اقتصاد

به ترتيـب بـا كـاهش     "خدمات"و  "صنايع و معادن"، "كشاورزي"هاي  ارزش افزوده گروه 1397در سال 

بدون (درصدي همراه بود كه در مجموع، سبب شد تا توليد ناخالص داخلي به قيمت پايه  6/0و  3/4، 9/0

نرخ رشد توليد ناخـالص داخلـي    1398سال درصدي مواجه شود؛ اما در  8/1در اين سال با كاهش ) نفت

درصد محقق شد كه اين ميزان رشد در نتيجـه عملكـرد رشـد ارزش     1/1برابر ) بدون نفت(به قيمت پايه 

درصـد و كـاهش    3/2و  8/8بـه ترتيـب بـه ميـزان      "صـنايع و معـادن  "و  "كشـاورزي "هاي  افزوده گروه

آمار عملكرد فصلي توليـد ناخـالص   . ن سال بوده استدرصد در اي 2/0افزوده گروه خدمات به ميزان   ارزش

بـه ترتيـب    1398دهنده رشد مثبت آن در تمامي فصول سال  نيز نشان) بدون نفت(داخلي به قيمت پايه 

 .درصد است 1/0و  8/3، 5/0، 4/0برابر 

 بندي جمع

يابي بـه  سياست ارزي خود را بـا توجـه بـه شـرايط اقتصـادي، ميـزان دسـت        1398بانك مركزي در سال 

ايـن سياسـت فعالانـه ارزي بانـك     . درآمدهاي ارزي و نيز ايجاد توازن ميان عرضه و تقاضاي ارز اجرا كـرد 

توان به كاهش نسـبي نوسـانات    ترين آنها مي مركزي دستاوردهاي قابل توجهي به همراه داشت كه از مهم

ون بر اين، اهتمام در تـأمين نقـدينگي   افز. ارزي و در نتيجه، ثبات بيشتر در بازارها در اين سال اشاره كرد

هـاي   تري را بـراي رشـد فعاليـت    هاي اقتصادي توسط نظام بانكي زمينه مناسب و اعتبارات مورد نياز بنگاه

در شرايطي سـپري شـد كـه     1398توان بيان كرد، سال  در مجموع، مي. اقتصادي در اين دوره فراهم كرد

تـري نسـبت بـه سـال      شده از وضعيت مناسـب   اقدامات انجام هاي كلان اقتصادي كشور با تدابير و شاخص
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