
  
 

  
 5-12، صفحات 1395تابستان ، 74، شماره سومست و يسال بفصلنامه روند، 

  
  به اقتصاد ينگاه

  
  

  ريسردب
  

نرخ تورم در ادامه  .باشد يم 1395كشور در سال  يت اقتصادياز بهبود وضع يمنتشره، حاك ياقتصاد يبه اطلاعات و آمارها ينگاه
ان ين نرخ تا پايشود ا يم ينيب شيده است و پيرس 1395ماه سال  يدرصد در د 6/8ور و يدرصد در شهر 8/8خود به  يروند كاهش
 ـعلاوه بـر ا . شود يسال نرخ تورم در مقطع سال تك رقم 25بماند و پس از گذشت  يخود باق يرقم در سطوح تك يسال جار ن، ي
ده است كه حصـول  يدرصد رس 4/7سه با دوره مشابه سال قبل به يدر مقا 1395ماهه اول سال  در شش يداخلد ناخالص يرشد تول
مه اول يبه رشد ن يده در شكل يد در بخش نفت نقش مهميش تولياگرچه افزا. سابقه بوده است يب 1386از سال  ين رشديبه چن
اقتصـاد   يها ر بخشيدهد كه روند بهبود در سا يد نشان ميه تولحوز يجانب يها شاخص يكن بررسيفا نموده است، ليا 1395سال 

درصد ارزش افزوده بخش صنعت  70ش از يكه ب( يصنعت بزرگ يها كارگاه ديتول ان، شاخصين ميدر ا. ز شروع شده استيكشور ن
 ـ. درصد رشد داشته است 3/ 5زان يقبل به م سال مشابه دوره به نسبت 1395 سال اول ماهه شش در) دهد يل ميرا تشك  يبررس

 ـرشـته فعال  24گروه از مجمـوع   17نشانگر رشد مثبت  ياقتصاد يها تيك رشته فعاليعملكرد شاخص مزبور به تفك  يت صـنعت ي
 ـرشـته فعال  24گـروه از   8تنهـا   1394است كه در شش ماهه اول سال  ين در حالياست، ا  . ت رشـد مثبـت را تجربـه نمودنـد    ي

 ير نفتيغ ي، رشد اقتصادياقتصاد يها ر بخشيد و صادرات بخش نفت به سايش تولياز افزا ينتشار آثار ناششود با ا يم ينيب شيپ
به (ش ارزش صادرات نفت خام ين، با توجه به افزايهمچن. رديقرار گ يت مناسبيدر وضع يآت  ن ساليو همچن يكشور در سال جار

 ـن 1395ماهه اول سـال   كشور در شش ي، تراز حساب جاريگمرك يفترنيز رشد صادرات غيو ن) تر نفت نييپا يها  متيرغم ق ز از ي
 يكشور در سـال جـار   يو اقتصاد يشدن روابط مال يرود روند عاد ين، انتظار ميافزون بر ا. ده استيبرخوردار گرد يمازاد مطلوب

ن يتـأم  يو گسـترش ابزارهـا   و بهبود يلالمل نيب يبانك در حوزه تعاملات يابد و اقتصاد كشور شاهد تحولات مثبتيهمچنان ادامه 
 .باشد يخارج
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 هاي اقتصادي  تجزيه و تحليل سياست

طوركه اشاره شد مجموعه تحـولات اقتصـادي سـال جـاري حكايـت از دسـتيابي تـوام بـه رشـد           همان
اقتصادي بالا و تورم پايين دارند كه البته حفظ اين دستاورد و تداوم آن متضمن هماهنگي و سـازگاري  

در  رغـم الزامـات موجـود    يلليكن در حوزه سياستگذاري پولي، ع. هاي پولي، مالي و ارزي است سياست
هـاي   هاي حاصله در زمينه مهار تورم، به دليـل حمايـت   خصوص كنترل نرخ تورم و صيانت از موفقيت
اي بر بانكها، رشـد نقـدينگي در سـطح بـالايي قـرار       بودجه نظام بانكي از توليد و نيز برخي تكاليف شبه

اقتصـادي بـه    بنابراين، براي حفظ تورم در سطوح تك رقمـي، لازم اسـت در تنظـيم سياسـتهاي    . دارد
هاي پولي براي انگيزش توليد توجه شـود و كنتـرل رشـد نقـدينگي و تقويـت       محدود سياست  ظرفيت

 . اي دولت در دستور كار قرار گيرد انضباط در حوزه سياستهاي بودجه

رغم اقدامات بانك مركزي در خصوص كـاهش نـرخ سـود در بـازار بـين بـانكي و بـازبيني         علي
هـاي   رد عمل بانكها در چارچوب مصوبات شوراي پول و اعتبار، كماكـان نـرخ  هاي سود مو تدريجي نرخ

اي بانكهـا و   داري از نرخ تورم دارند كه اين امر بيش از هر چيز به مشـكلات ترازنامـه   سود فاصله معني
هـاي سـود بـانكي و     از اين منظر، كاهش نـرخ . باشد تنگناي اعتباري موجود در شبكه بانكي مربوط مي

راستا با تحولات نرخ تورم، منوط به انجام اصلاحات لازم در  هاي اقتصادي هم امين مالي فعاليتت  هزينه
نظام بانكي است و موفقيت در اجراي اين برنامه تاثير قابل توجهي بر تحـولات آتـي نـرخ سـود و نيـز      

 .ارتقاي سلامت مالي شبكه بانكي كشور خواهد داشت

غالب بانك مركزي بر تامين سرمايه در گردش واحـدهاي  در حوزه سياستهاي اعتباري، رويكرد 
بر اين اساس، سهم سـرمايه در  . توليدي و نيز حمايت از واحدهاي كوچك و متوسط متمركز بوده است

ايـن  . درصد رسيده اسـت  2/65به   1395ماهه سال  گردش از تسهيلات اعطايي شبكه بانكي در هشت
ري پيگيري شده و سهم مزبور از تسهيلات پرداختـي بـه   رويكرد در بخش صنعت و معدن با قوت بيشت

هـاي   دسـتورالعمل تـأمين مـالي بنگـاه    "علاوه بر اين، به دنبال ابـلاغ  . رسيده است 0/84اين بخش به 
هاي استاني،  و تشكيل كارگروه 1395از سوي بانك مركزي در ارديبهشت ماه سال  "كوچك و متوسط



 
 نگاهي به اقتصاد

 
7 

تسهيلات بـا هـدف شناسـايي و گـزينش واحـدهاي       دريافت ضيمتقا توليدي واحدهاي نام سامانه ثبت
اندازي شده است كه از عملكرد مناسبي در خصوص تامين مـالي   توليدي متقاضي دريافت تسهيلات راه

علاوه بر اين، نظام بانكي در قالب تامين مـالي طـرح خريـد تضـميني     . اين واحدها برخوردار بوده است
خش كشاورزي داشته كه اين مجموعه اقدامات نقش موثري در بهبود هاي موثري نيز از ب گندم، حمايت

 .اند داشته 1395هاي توليدي در سال  فعاليت

هاي ارزي، حفظ ثبات بازار و توجه بـه تحـولات متغيرهـاي بنيـادين تعيـين       در حوزه سياست
رز در هشت ماهـه  رغم ثبات مناسب بازار ا البته، علي. كننده نرخ ارز مورد توجه بانك مركزي بوده است

افزايش تقاضاي ارز  تقويت دلار در مقابل ساير ارزها،به دليل  1395اول سال جاري، در آذر و دي سال 
كـاهش عرضـه ارز از سـوي صـادركنندگان و     ، )حضور در مراسم اربعـين و سـال نـو مـيلادي    (مسافري 

جمهـوري آمريكـا و بـروز برخـي      گرفتـه در خصـوص نتـايج انتخابـات رياسـت      همچنين انتظارات شـكل  
ليكن به دليل ماهيت رواني نوسانات ياد شـده،  . بازي، نرخ دلار در بازار آزاد افزايش يافت هاي سفته فعاليت

 . ر آغاز شد و بازار ارز مجددا در مسير اعاده ثبات قرار گرفتروند نزولي و اصلاحي نرخ ارز از اواخر آذ

 تحولات بخش اسمي اقتصاد

 وضعيت متغيرهاي حوزه پولي و اعتباري) الف

هزار ميليـارد ريـال    1/11227به  1395 شهريوربر اساس آخرين آمار موجود، حجم نقدينگي در پايان 
رشـد نقـدينگي در   . داشـت  رشـد  درصـد  6/28 به ميزان 1394پايان شهريور سال  رسيد كه نسبت به

ماهه منتهي بـه شـهريور     در مقايسه با رشد اين متغير در دوازده 1395ماهه منتهي به شهريور  دوازده 
ماهـه   شـش نقـدينگي در   ،همچنـين  .داشـت  واحد درصد افزايش 1/5برابر ) درصد 5/23( 1394سال 

د كه در مقايسه با رشـد دوره مشـابه سـال    ش درصد برخوردار 4/10 برابراز رشدي  1395سال  نخست
  .دهد واحد درصد كاهش نشان مي 1/1، )درصد 5/11( 1394

 1394درصد نسبت به پايان اسفند  9/7 برابربا رشدي  1395سال  شهريورپايه پولي در پايان 
هزار ميليارد ريال رسيد كه نسبت به رشد دوره مشـابه   1/1655به ) هزار ميليارد ريال افزايش 5/121(
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خالص مطالبات بانـك مركـزي از   . دهد واحد درصد افزايش نشان مي 1/3، )درصد 8/4( 1394در سال 
واحـد   3/9و سـهمي فزاينـده معـادل    ) هزار ميليارد ريال 1/143(درصد افزايش  5/78بخش دولتي با 

بـوده   1395فزاينده رشد پايه پولي در شش ماهـه اول سـال    درصد در رشد پايه پولي، مهمترين عامل
 1394درصد افزايش نسبت به پايان سال  7/12ها با  مطالبات بانك مركزي از بانكافزون بر اين، . است

واحد درصد، ديگر عامل فزاينده رشـد   9/6و سهمي فزاينده معادل ) هزار ميليارد ريال افزايش 9/105(
 0/4هاي خـارجي بانـك مركـزي بـا      خالص دارايي. بوده است 1395اول سال پايه پولي در شش ماهه 

واحد درصد، مهمترين عامـل   0/5و با سهمي كاهنده معادل  1394درصد كاهش نسبت به پايان سال 
 . است بوده  1395كاهنده رشد پايه پولي در شش ماهه اول سال 

ضريب فزاينده  ،بدين ترتيب. رسيد 783/6، ضريب فزاينده نقدينگي به 1395 شهريوردر پايان 
درصد افزايش يافت كه در مقايسه با رشد دوره مشابه سـال   3/2، 1394نقدينگي نسبت به پايان سال 

 .دهد واحد درصد كاهش نشان مي 1/4، )درصد 4/6( 1394

 تحولات بخش خارجي اقتصاد) ب

ها بـا   جاري تراز پرداخت  بمازاد حسا 1395بر اساس برآوردهاي مقدماتي، در شش ماهه نخست سال 
افزايش قابـل توجـه   . ميليارد دلار رسيد 7/8قبل، به  درصدي نسبت به دوره مشابه سال 6/41افزايش 

، عمدتاً ناشي از رشد ارزش صادرات نفتـي  1394مازاد حساب جاري نسبت به شش ماهه نخست سال 
درصد افـزايش در مقايسـه بـا     5/13فوب صادرات كالا با  ارزش ،1395 سالشش ماهه نخست  در. بود

درصد افـزايش بـه رقـم     5/5ا ب كالا واردات فوب ارزشميليارد دلار و  1/38به  1394دوره مشابه سال 
 7/25به رقم  1395در پايان شهريور ماه سال  كشور خارجي تعهدات مجموع. ميليارد دلار رسيد 5/27

) هـا  بدهي(درصد آن را تعهدات بالفعل  8/30درصد آن را تعهدات بالقوه و  2/69ميليارد دلار رسيد كه 
در ) تعهـدات بالفعـل  (هاي خـارجي   مدت و بلندمدت از كل بدهي هاي كوتاه سهم بدهي. داد تشكيل مي

 . درصد بود 0/67و  0/33ترتيب برابر  مقطع زماني يادشده به
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 تحولات بودجه عمومي دولت) پ

حاكي از افزايش سهم  1395ماهه اول سال  تصوير عملكرد بودجه عمومي دولت طي دوره شش
اي از منابع  هاي سرمايه هاي مالي و در مقابل كاهش سهم واگذاري دارايي درآمدهاي عمومي و واگذاري

 .باشد ته ميعمومي دولت نسبت به مدت مشابه سال گذش

ميليارد ريال بود كـه  هزار  6/589مبلغ  1395ال ماهه اول س ششدرآمدهاي عمومي دولت در 
درصد تحقق  5/73 مصوب بودجهش و نسبت به رقم افزايدرصد  8/26 قبلسال  مدت مشابه نسبت به

بـه   دوره مزبـور  طـي دولـت   يعمـوم  ياز كل درآمدها درآمدهاساير و  يماليات يسهم درآمدها. داشت
  .درصد بود 5/26و  5/73ترتيب 

ميليـارد  هـزار   8/246اي به  هاي سرمايه حاصل از واگذاري دارايي همچنين در اين دوره، منابع
تفكيك منـابع بودجـه عمـومي دولـت     . درصد از منابع عمومي دولت را تشكيل داد 2/22و ريال رسيد 

، سـهم منـابع   1395ماهـه اول سـال    دهد كه در شـش  برحسب اقلام ناشي از نفت و غيرنفت نشان مي
درصد بود كه در مقايسه با رقم دوره مشابه سال  1/22ناشي از نفت از كل منابع بودجه عمومي حدود 

 . دهد كاهش نشان مي  واحد درصد 9/9به ميزان ) درصد 0/32(قبل 

 ميليـارد ريـال  هـزار   0/951بـه   1395سـال   ماهه اول شش در) جاري(اي  هاي هزينه پرداخت
 5/26و نسبت به مدت مشـابه سـال قبـل    درصد تحقق  3/87 مصوب دوره،كه در مقايسه با رقم رسيد 

 9/41با ) هاي عمراني پرداخت(اي  هاي سرمايه اراييپرداخت بابت تملك د. دهد درصد افزايش نشان مي
بـا رقـم    ميليارد ريال رسيد و در مقايسههزار  3/122 به قبل سالدوره مشابه نسبت به  افزايشدرصد 

 . درصد تحقق داشت 8/41مصوب دوره 

، تـراز  يا هـاي هزينـه   با توجه به رقم عملكرد درآمدها و پرداخت ،1395سال ماهه اول  ششدر 
 4/17شد كه نسبت به دوره مشابه سال قبل ميليارد ريال كسري مواجه هزار  7/378ياتي دولت با عمل

ميليـارد ريـال   هـزار   5/124بـا  اي  هاي سـرمايه  خالص واگذاري داراييهمچنين، . درصد افزايش داشت
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در ) دجـه كسري بو(اي بودجه عمومي دولت  مازاد روبرو شد بنابراين در مجموع تراز عملياتي و سرمايه
 .هزار ميليارد ريال كسري مواجه شد 2/254با  1395ماهه اول سال  شش

 تحولات بازارهاي دارايي) ج

ويژه كاهش قيمت نفت در بازارهاي جهاني، بازار ارز  رغم شرايط نامساعد متغيرهاي بخش خارجي به به
دلار در ايـن دوره   متوسط نرخ اسمي. از ثبات مناسبي برخوردار بود 1395در شش ماهه نخست سال 

. درصـد رشـد داشـت    9/4، 1394ريال بود كه نسبت به دوره مشابه سـال   35041در بازار آزاد معادل 
 30686در بازار بين بانكي با نرخ متوسـط   1395همچنين، هر دلار آمريكا در شش ماهه نخست سال 

درصـد   5/5اختيار متقاضيان قرارگرفت كه در مقايسه با عملكرد دوره مشابه سال قبل حـدود  ريال در 
، شكاف نسبي نـرخ دلار در بـازار آزاد از بـازار    1395در شش ماهه نخست سال . دهد افزايش نشان مي

 .   درصد رسيد 2/14واحد درصد كاهش نسبت به دوره مشابه سال قبل، به  6/0رسمي با 

گيـري   انك مركزي در بازار ارز، برقراري آرامش و ثبـات و مراقبـت از عـدم شـكل    هدف اصلي ب
نيازهـاي ضـروري بـراي     هـاي سـوداگري در بـازار و نيـز فـراهم كـردن زمينـه مناسـب و پـيش          زمينه
انحراف معيار نرخ در نتيجه مديريت مناسب بانك مركزي در بازار ارز، . سازي نرخ ارز بوده است يكسان

نسـبت بـه دوره مشـابه     1395سـال   نخستماهه  شش  درآمريكا مقابل ريال در بازار آزاد برابري دلار 
روا در  ضـريب تغييـرات نـرخ برابـري ارزهـاي جهـان      . كاهش پيدا كرد درصد 0/29 در حدود قبلسال 

. قـرار داشـت   64/4تـا   15/1در دامنـه   1395مقابل ريال در بازار رسمي در شش ماهه نخسـت سـال   
بـود كـه ثبـات     42/4تا  97/0تغييرات اين اسعار در بازار آزاد نيز محدود و در فاصله  همچنين، ضريب

 .دهد مي  مناسب بازار ارز در اين دوره را نشان

، قيمت قطعات مختلف سكه طلا در بازار بـا افـزايش همـراه    1395در شش ماهه نخست سال 
هزار ريال رسيد كه  10666جديد به  در اين مدت، ميانگين قيمت هر قطعه سكه بهار آزادي طرح. بود

در شش ماهه نخست . دهد درصد رشد نشان مي 0/16، در حدود 1394در مقايسه با دوره مشابه سال 
درصد و ميانگين قيمت سكه بهار آزادي طرح  1/8، ميانگين قيمت ربع سكه بهار آزادي با 1395سال 
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ن افزايش قيمت را در بـين قطعـات مختلـف    ترتيب كمترين و بيشتري درصد افزايش، به 0/16جديد با 
افـزايش قيمـت طـلا در بازارهـاي     . ، به خود اختصاص دادند1394سكه در مقايسه با دوره مشابه سال 

دلار در دوره  5/1292بـه   1394دلار به ازاي هر اونـس در شـش ماهـه اول سـال      2/1160جهاني از 
ل تأثيرگذار بر رشد قيمت قطعـات مختلـف   ، يكي از عوام)درصد رشد 4/11معادل ( 1395مشابه سال 

 .سكه طلا در بازار داخلي بوده است

دهد كه در پايان شـش ماهـه نخسـت     هاي كليدي بورس اوراق بهادار نشان مي بررسي شاخص
درصـد كـاهش    0/8و 7/4، به ترتيب 1394ارزش بازار، نسبت به پايان سال و  شاخص كل 1395سال 
معاملات نيز در شش ماهه ابتدايي سال جاري نسبت بـه شـش ماهـه     همچنين حجم و ارزش. اند يافته

مهمترين دليل رشد منفـي  . اند درصد كاهش برخوردار بوده 3/6و  9/9پاياني سال گذشته به ترتيب از 
هاي يادشده، اصلاح انتظارات فعالان بازار سرمايه از آثار اجـراي برجـام و ادامـه ركـود در بـازار       شاخص

 .ده استجهاني كالاها بو

 بندي جمع

بهبــود قابــل توجــه بخــش واقعــي اقتصــاد در ســال جــاري و آخــرين اطلاعــات منتشــره در خصــوص 
هاي مختلف قيمتي، جملگي حكايت از ثبات نسبي اقتصاد كلان كشور و روند رو به بهبـود آن    شاخص
طور كه بيان شد بخش قابل توجهي از تحولات مثبـت بخـش واقعـي اقتصـاد در سـال       اما همان. دارند

صادرات نفت كشور بوده است و تـداوم وضـعيت     جه افزايش توليد نفت به واسطه رفع تحريمجاري متو
موجود بيش از هر چيز نيازمند انگيزش و تحريك بخش غيرنفتي اقتصاد و تـامين رشـد از ايـن محـل     

بـه  رود بـا   هاي خالي بسيار در اقتصاد كشور، انتظار مـي  ها و ظرفيت با توجه به وجود پتانسيل. باشد مي
ليكن دستيابي بـه ايـن   . فعل درآمدن آنها، اقتصاد كشور بتواند به مسير رشد پايدار و باثبات دست يابد

سازي نظام تامين مالي مناسب و انجام اصـلاحات لازم در ايـن زمينـه و همچنـين      مهم مستلزم فراهم
بـه مشـكل تنگنـاي     بـا توجـه  . باشـد  هاي مولد مي هاي حامي فعاليت ايجاد بسترها، نهادها و زيرساخت

اعتباري شبكه بانكي كشور و نقش محوري آن در تـامين مـالي اقتصـاد كشـور، لازم اسـت تـا ضـمن        
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مالي و افزايش سهم بازار سرمايه و تامين مـالي خـارجي، اصـلاحات حـوزه      تامينبخشي به منابع  تنوع
بانكي و الزامات موجـود   علاوه بر اين، با توجه به شرايط خاص شبكه. بانكي نيز با جديت پيگيري شود

در خصوص كنترل رشد نقدينگي و نرخ تورم، لازم است از اعمال تكاليف جديد به شبكه بانكي پرهيـز  
هاي حصول به رشد پايدار و بالاي اقتصاد   شرط اصلاح نظام تامين مالي اقتصاد تنها يكي از پيش. گردد

سـازي شـرايط    و كار نيز در راستاي فراهم آيد و به اين منظور بايد فضاي كسب غيرنفتي به حساب مي
هاي مختلف توليـد بـه    شك تنظيم راهبردهاي مناسب در حوزه بي. بهتر براي توليدكنندگان بهبود يابد

 .تواند در حصول به اين اهداف بسيار موثر باشند ويژه در حوزه صنعت، مي

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 


