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 مقدمه
 که سال شـروع برنامـه چهـارم توسـعه اقتـصادي،             ۱۳۸۴از ديدگاه اقتصاد، سال     

برنامه سند چشم انـداز بيـست سـاله          اولين برنامه از چهار   به عنوان   اجتماعي و فرهنگي    
ي اقتـصاد در ايـن      گير  جهتاز همين رو نحوه     . ، داراي اهميت بسيار است    باشد  ميکشور  

هم سند چشم انـداز و هـم برنامـه چهـارم            (ها درحصول به اهداف       سال و ميزان کاميابي   
از سوي ديگر اين سال مصادف با شروع به کار          . است، بسيار مهم و تعيين کننده       )توسعه

هـاي   ي قبـل  ديـدگاه  هـا  دولـت دولت نهم شدکه حداقل در پاره اي از موارد، نسبت بـه       
 .اقتصادي متفاوتي دارد

توان به پـذيرش ايـران بـه          ، مي ۱۳۸۴ت عمده اقتصادي  ايران  در سال         از تحولا 
عنوان عضو ناظر در سازمان تجارت جهاني، کـاهش نـرخ تـورم و حـصول ميـزان قابـل                    

 نفت براي اقتصاد ايران،كالايي راهبردي      ترديد  بي. توجهي از درآمدهاي نفتي اشاره نمود     
حرکت  فزايش قيمتهاي جهاني نفت، مسيراين ويژگي در سالهاي اخير و همراه با ا     . است

اما در ميان سالهاي مـورد نظـر، سـال          . متفاوتي را براي اقتصاد ايران ترسيم نموده است       
 از نظر شتاب افزايش در استفاده از درآمدهاي نفتـي و همچنـين ترسـيم قـانون                  ۱۳۸۴
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 .  با اتکاي بيشتر به درآمدهاي نفتي، سالي منحصر بفرد بود۱۳۸۵بودجه سال 
 

 شرايط عمومي اقتصاد ايران
ميزان رشد اقتصادي که از مهمترين متغيرهاي کلان اقتـصادي اسـت، در سـال               

اين درحـالي اسـت کـه ميـزان         .  درصد بوده است   ۵/۵دهنده رشدي معادل       نشان ۱۳۸۴
 ۱۳۸۲سـالهاي    در.  درصد محدود گرديده بود    ۸/۴رشد اين متغير در سال قبل از آن به          

ي نسبت به سالهاي قبل رونـدي کاهـشي داشـته و تنهـا در سـال                  رشد اقتصاد  ۱۳۸۳و  
 روند منفي سالهاي گذشته را دنبال نکرده و نسبت به سال قبـل مـسير صـعودي           ۱۳۸۴

 .طي کرده است
 بررسي وضعيت رشد در زيربخـشهاي اقتـصادي بيـانگر آن اسـت کـه، درگـروه                 

چنانکه رشـد ايـن     . کشاورزي رشدي قابل توجه نسبت به سال گذشته بوجود آمده است          
 درصـد  ۱/۷ معـادل  ۱۳۸۴ درصـد و ميـزان آن در سـال      ۲/۲ تنها   ۱۳۸۳بخش در سال    

اي صـورت نپذيرفتـه و ميـزان        در زير بخش نفت تحول قابل ملاحظـه       . برآورد شده است  
در ايـن   . درصد ثابت باقي مانده اسـت      ۶/۲رشد اين بخش نسبت به سال گذشته در حد          

در واقع رشد اين بخش در سال  .ن دچار اندکي افت گرديد    گروه صنايع و معاد    سال رشد 
 . درصد تنزل يافت۱/۷ به ۱۳۸۴ درصد بودکه در سال ۴/۸  رقمي معادل ۱۳۸۳

 نسبت به سال قبـل      ۱۳۸۳مسکن در سال     بخش ساختمان و   عليرغم اينکه رشد  
ميـزان  .  درصد را تجربه نمـود     ۲، رشدي معادل    ۱۳۸۴ درصد کاهش داشت، درسال      ۱/۴

گذاري بخش خصوصي در ساختمانهاي جديد مناطق شهري به قيمتهاي جـاري              ايهسرم
هـاي سـاخت و سـاز، بـا           تحت تاثير افزايش هزينه   " ، عمدتا )۱۳۸۳(و براساس سال پايه     

 هزار ميليارد ريـال بـالغ       ۰/۱۰۴ درصد افزايش نسبت به مدت مشابه سال قبل به           ۹/۱۲
 شهرهاي بزرگ به رغم رشـد نـسبي آن          گذاري در   حاکم بروضعيت سرمايه   رکود. گرديد
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در تعـديل رشـد رقـم       ) ۲/۱۴(و شـهرهاي کوچـک و متوسـط         )  درصد ۳/۱۶(در تهران   
گـذاري    در سال مورد بررسي سـرمايه      .گذاري مسکن در اين دوره موثر بوده است         سرمايه

بخش خصوصي در ساختمانهاي تکميل شده و شروع شده نسبت به سال قبل به ترتيب               
گـذاري در     رشد چشمگير سرمايه  .  درصدکاهش داشته است   -۲/۴فزايش و    درصد ا  ۱/۹۹

هاي    ناشي از رشد هزينه    ساختمانهاي تکميل شده علاوه بر عامل تغيير سال پايه، عمدتاً         
مربوط به احداث و تکميل ساختمانها و تلاش بخش خصوصي براي تکميل ساختمانهاي             

هـاي ناشـي از افـزايش      وکـاهش هزينـه  نيمه تمام، به اميد خروج از رکود در سال آينده  
 .باشد گذاري و خواب سرمايه مي طول دوران سرمايه

 درصـد در    ۶/۴ همچنين رشد زير بخش گروه خدمات درسال مـورد بررسـي  از              
 . افزايش يافته است۱۳۸۴  درصد در سال ۱/۵ به ۱۳۸۳سال 

 

 بخش خارجي
ت مثبت بازار جهاني     متاثر از تحولا   ۱۳۸۴تراز پرداختهاي خارجي کشور در سال       

تـسهيل قابـل توجـه در       . نفت خام و تحولات اخير در عرصه تجارت خارجي بوده اسـت           
هاي گوناگون به فعالين اين       مقررات و ضوابط بازرگاني خارجي و ارائه تسهيلات و مشوق         

تري نسبت به دوره      بخش در سالهاي گذشته موجب شد مبادلات اين دوره از روند سهل           
شرايط فوق سبب گرديـد کـه ارزش صـادرات غيرنفتـي            . ل برخوردار شود  مشابه سال قب  

 درصد افزايش نسبت بـه دوره مـشابه سـال    ۵/۴۸در اين سال با ) گمرکي و غيرگمرکي (
 ۴۰۹۶۹ درصـد رشـد بـه     ۲/۷ ميليون دلار و واردات کل کـشور نيـز بـا             ۱۱۱۸۹قبل به   

 احتساب صادرات بخش نفت وگاز      بازرگاني کشور با   بنابراين تراز . ميليون دلار بالغ گردد   
اين مازاد در تعامل با     . دار شد ر ميليون دلار مازاد برخو    ۱۹۰۴۳از  )  ميليون دلار  ۴۸۸۲۳(

 ميليـون دلاري  ۸۸۸ ميليون دلاري تـراز خـدمات خـارجي وتـراز مثبـت          ۵۸۹۴کسري  
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.  ميليون دلار شد  ۱۴۰۳۷انتقالات، سبب ثبت مازاد حساب جاري ترازپرداختها به ميزان          
 ۴۱۲از سوي ديگر در اين دوره خـالص حـساب سـرمايه کـشور داراي کـسري معـادل                     

ناشي از کاهش مازاد حـسابهاي بلندمـدت و کوتـاه           " اين کسري عمدتا  . ميليون دلار بود  
هاي گذشته و افزايش مانده ارزهاي تهاتري و نيزکاهش  مدت در نتيجه بازپرداخت بدهي

 نزولي افـزايش در اعتبـارات اسـنادي و افـزايش            مازادحساب بانکها و ساير به دليل روند      
وحـساب   هاي خارجي بانک مرکزي       مجموع دارايي . هاي خارجي بانکها بوده است      دارايي

 .دهد ميليون دلار افزايش نشان مي۱۳۵۷۴ذخيره ارزي در اين دوره معادل 
 ١٣٠٦٠ معــادل ۱۳۸۳ مانــده داراييهــاي حــساب ذخيــره ارزي در پايــان ســال 

 ميليـون دلار    ۳۵۸۲ و   ١ ميليون دلار موجودي نقـدي     ۹۴۷۷ر بوده كه شامل     ميليون دلا 
سـال   آمار مقدماتي حـساب مـذكور در پايـان        . باشد  مطالبات بابت تسهيلات اعطايي مي    

ــي ١٣٨٤ ــشان م ــي    ن ــه داراي ــده(دهدک ــره ارزي در  ) مان ــساب ذخي ــفندح ــاه   اس  م
 درصـد   ۶/۲۵ال قبـل    باشد که نسبت بـه پايـان اسـفند مـاه س ـ            ميليون دلار مي  ۱۶۴۰۵
موجودي نقدي حساب ذخيره ارزي و مطالبات آن بابـت تـسهيلات         .  داشته است  افزايش

. باشـد    مـي    ميليـون دلار    ۵۷۳۸ و   ۱۰۶۶۷اعطايي در پايان سال جاري به ترتيب معادل         
 ميليون دلار بوده که     ۱۲۷۱۵،  ۱۳۸۴ماه سال     هاي مصوب تا پايان اسفند      ارزش کل طرح  
 ميليون دلار آن بين بانکها و متقاضـيان تـسهيلات منعقـد شـده و                ۸۵۵۱قرارداد حدود   

 ۵۸۷۵ضـمن اينکـه حـدود      .  ميليون دلار آن گشايش اعتبـار شـده اسـت          ۷۷۵۷معادل  
همچنـين  . ميليون دلار نيز به صورت تسهيلات در اختيـار متقاضـيان قرارگرفتـه اسـت              

بخـش  . ر بـوده اسـت     ميليـون دلا   ۸۶۵۸هاي تحت بررسي تا پايان اسفندماه         ارزش طرح 
از قراردادهـاي منعقـده تـا پايـان         )  ميليون دلار  ۸۲۹۶( درصد   ۰/۹۷صنعت با اختصاص    

________________________________________________________ 
 .باشد مصارف حساب مذکور نمي رقام شامل بازنگري در منابع و ا-١
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، بيــشترين ســهم را در ميــان ســاير بخــشهاي  ) ميليــون دلار۸۵۵۱ (۱۳۸۴اســفندماه 
 .اقتصادي دارا بوده است

 هزار تن کالا به ۱۸۰۷۷ حدود ۱۳۸۴براساس آمارهاي مقدماتي گمرک، در سال 
شدکه نسبت به عملکرد مـدت مـشابه          ميليون دلار به خارج ازکشور صادر      ۹۸۸۰ارزش  

بـا  . دهـد    درصد رشد در وزن و ارزش را نـشان مـي           ۳/۴۴ و   ۳/۲۰درسال قبل به ترتيب     
 ميليـون دلار صـادرات از طريـق         ۲/۵۷۵ ميليون دلار تجارت چمـداني و        ۳/۳۹احتساب  
 ميليـون   ۱۰۴۹۵تي در اين سال به      هاي مرزي، ارزش کل صادرات گمرکي غيرنف        بازارچه

 .دلار بالغ گرديد
 ميليون دلار واردات گمرکـي کـشور در دوره مـذکور، واردات             ۳۹۶۶۴از مجموع   

بـا  ) گندم، گوشت، شکر، روغن خوراکي، بـرنج و کـود شـيميايي           (کالاهاي عمده اساسي    
 دوره  درصد از وزن كل واردات، درمقايـسه بـا   ۵/۱۰ درصد از ارزش و      ۱/۳سهمي معادل   

 درصدکاهش داشته که سبب     ۳/۳ و   ۵/۲۲مشابه سال قبل از نظر ارزش و وزن به ترتيب           
در گـروه   .  درصـدگرديده اسـت    ۹/۱۹کاهش ارزش واحد واردات اين کالاهـا بـه ميـزان            

آلات صنعتي و مواد اوليه و        کالاهاي عمده صنعتي نيز، رشد ارزش واردات لوازم و ماشين         
در . ت دارويي و شيميايي و آهن آلات منفي بوده اسـت          پلاستيک مثبت و رشد محصولا    

 نسبت به مدت مشابه سال قبل به ميـزان          ۱۳۸۴مجموع ارزش واردات گمرکي در سال       
 . درصد افزايش داشته است۱/۱۲

 درصد افزايش در اين ۲/۳۰ حجم معاملات بازار بين بانکي ارز با     ۱۳۸۴طي سال   
متوسط نـرخ   .  ميليون دلار رسيد   ۲۹۵۴۷ود  دوره نسبت به دوره مشابه سال قبل، به حد        

در حاليکـه در بـازار      .  ريـال بـود    ۹۱۳۳ بر حـسب دلار      ۱۳۸۴مرجع در اسفند ماه سال      
 . ريال مورد معامله قرار گرفت۹۱۵۲غيررسمي هر دلار بطور متوسط در مقابل 
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  ۲۰۰۵ارزش قراردادهاي بيع متقابل شناسايي شده تا پايان نـه ماهـه اول سـال                
 ميليون دلار از تعهدات پيمانکـاران       ۱۷۰۵۱ ميليون دلار بود که      ۲۲۸۶۲حدود  ميلادي  

 ميليـون  ۱۱۳۲ ميليـون دلار اصـل و   ۶۹۵۶شامل  ( ميليون دلار    ۸۰۸۸آن محقق شده و     
ميزان خالص تعهدات بـالقوه و      . از تعهدات قبلي نيز باز پرداخت گرديده است       ) دلار بهره 

 ۱۰۰۹۵ و   ۵۸۱۱قطع مـذکور بـه ترتيـب معـادل          بالفعل از قراردادهاي بيع متقابل در م      
 .باشد ميليون دلار مي

 ميليـارد دلار در پايـان   ۷/۴۲ درصد تغيير از   ۹/۱تعهدات خارجي کشور با حدود      
 ١. کاهش يافت۱۳۸۴ ميليارد دلار در پايان سال ۹/۴۱ به ۱۳۸۳سال 

لار بـه   ميليارد د۷/۱۸ درصد کاهش از ۹/۵در اين دوره تعهدات بالقوه خارجي با  
  ميليادر۳/۲۴پايان سال جاري معادل  در بالفعل تعهدات درحاليکه. دلار رسيد  ميليارد۵/۱۷
 .يافت افزايش  درصد۲/۱)  ميليارد دلار۰/۲۴(سال گذشته  پايان به دلار بود که نسبت 

 

  دولت  وضعيت بودجه
فاف بدون احتساب رقم ش   (در بخش درآمدها، درآمدهاي مالياتي و ساير درآمدها         

 درصد افزايش نسبت به سال قبل       ۴/۹۴ با   ۱۳۸۴در سال   ) سازي قيمت حاملهاي انرژي   
 درصـد تحقـق     ۱/۹۹ ميليارد ريال بالغ گرديد که نسبت به رقـم مـصوب             ۹/۲۰۰۳۷۴به  

توان گفت تمـام درآمـدهاي مـصوب تحقـق            به عبارت بهتر در اين سال مي      . داشته است 
) ۱۳۸۳(ق درآمدهاي دولت در سال قبل از آن         يافته و اين در حالي است که ميزان تحق        

 . درصد بوده است۳/۸۷تنها در حدود 
________________________________________________________ 

هاي مستقيم خارج از شبکه بانکي  تعهدات خارجي، اقلام ساير فاينانس ها و وامبندي جديد  در طبقه -۱
از تعهدات بالقوه به تعهدات بالفعل تغيير ماهيت داده و به عنوان جزيي از تعهدات بالفعل لحاظ گرديده 

. ست افزوده شده ا۱۳۸۴ ميليون دلار به تعهدات بالفعل در پايان سال ۲/۳۵۳لذا رقمي معادل با . است
 . امکان پذير نيست۱۳۸۳اما در شرايط حاضر محاسبه اين تغيير براي پايان سال 
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 ۷/۲۶۶۸۷۵با احتساب عملکرد رقم شفاف سازي قيمت حاملهاي انرژي به ميزان  
بنـدي مـي گـردد، مجمـوع          ميليارد ريال کـه در قـسمت سـايردرآمدهاي دولـت طبقـه            

 يليارد ريـال گرديدکـه در      م ۶/۴۶۷۲۵۰ معادل   ۱۳۸۴درآمدهاي عمومي دولت در سال      
 .تحقق داشته است  درصد۶/۹۹مقايسه با رقم مصوب 

 ۵/۱۸۷۲۹۴اي به رقم      هاي سرمايه   ، واگذاري دارايي  )۱۳۸۴سال  (در همين دوره    
. دهـد    درصـد افـزايش نـشان مـي        ۷/۲۳ميليارد ريال رسيد که نسبت به سـال گذشـته           

. صـد تحقـق داشـته اسـت        در ۹/۹۴همچنين اين رقم نسبت به رقم مصوب در بودجـه،           
 ۲/۲هاي مالي نيز که شامل استفاده از منابع داخلي و خارجي اسـت، بـا                  واگذاري دارايي 

 ميليارد ريال رسيد که در مقايسه با رقم         ۷/۸۳۳۲۰درصد افزايش نسبت به سال قبل به        
 . درصد محقق شده است۱/۷۲مصوب بودجه در اين سال، 

 ۲/۶۷ل درآمـدهاي دولـت در ايـن سـال           بطور کلي سهم درآمدهاي مالياتي از ک      
 درصـد از واگـذاري      ۵/۹۹همچنين  .  درصد بوده است   ۸/۳۲درصد و سهم ساير درآمدها      

از محـل منـابع حاصـل از          درصـد نيـز    ۵/۰اي از محل درآمد نفـت و          هاي سرمايه   دارايي
آلات و    فـروش سـاختمانها، اراضـي، ماشـين       " عمـدتا (فروش اموال منقـول و غيرمنقـول        

 .حاصل گرديده است) تتجهيزا
بـدون احتـساب رقـم يارانـه         (۱۳۸۴در سـال    ) جـاري (اي   هـاي هزينـه     پرداخت
 درصد  ۷/۴۲ ميليارد ريال بودکه نسبت به سال قبل         ۱/۳۳۰۸۸۴معادل   )حاملهاي انرژي 

در همـين سـال،     .  درصـد تحقـق برخـودار بـود        ۶/۹۵رشد ودر مقايسه با رقم مصوب از        
 درصـد  ۷/۶۲نيـز بـا     ) پرداختهـاي عمرانـي   (اي     سـرمايه  هاي  پرداخت بابت تملک دارايي   

 ميليارد ريال رسيد،که در مقايسه با رقـم         ۷/۱۱۷۶۳۸افزايش نسبت به سال قبل به رقم        
 . درصد تحقق داشت۸۵مصوب 
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اي و تنخواه گـردان      التفاوت درآمدها با پرداختهاي هزينه      مابه(از نظرتراز عملياتي    
درهمـين  .  ميليارد ريال کسري مواجه گرديـد      ۲/۱۳۰۵۰۹، دولت با    )خزانه معين استانها  

که بـدين     ميليارد ريال بود   ۹/۶۹۶۵۵اي معادل     هاي سرمايه   حال خالص واگذاري دارايي   
 . ميليارد ريال کسري برخوردار گرديد۴/۶۰۸۵۳اي از  عملياتي و سرمايه ترتيب تراز

نامه چهارم توسعه قانون بر) ۸(و ) ۴(و جداول شماره ) ۳(طبق قانون اصلاح ماده 
 کـل  ۱۳۸۴سـال    اقتصادي، اجتماعي و فرهنگي جمهوري اسلامي ايران و متمم بودجـه         

، رقم مربوط به وجوه حاصل از فروش نفت خـام در سـال              )۲۸/۱۰/۱۳۸۴مصوب  (کشور  
هاي بنزين،    از محل اين افزايش، يارانه    .  ميليارد ريال افزايش يافت    ۴۲۴۴۴ معادل   ۱۳۸۴

 ۱۰۰۰۰ و ۵۷۰۰ ، ۳۱۸۰تامين برق، هر يک به ترتيب به مبلغ        و مسکن روستايي،گندم 
 .ميليارد ريال تامين مالي گرديد

، کـل منـابع و مـصارف بودجـه       ۱۳۸۴در مجموع طبق مـتمم اول بودجـه سـال           
اما .  ميليارد ريال نسبت به رقم مصوب اوليه افزايش يافت         ۵۵۵۴۴عمومي دولت به مبلغ     

بر طبق ايـن  .  متمم دوم را نيز بر بودجه الحاق نمود۱۳۸۴دولت در ماههاي پاياني سال      
اي دسـتگاههاي     به منظور تامين کسري اعتبـارات هزينـه       ) ۱۲/۱۱/۱۳۸۴مصوب  (متمم  

اجرايي در زمينه پرداخت به هنگام حقوق و مزايـا، عيـدي پايـان سـال، ديـون سـالهاي         
 تـامين کـسري   هاي پرسنلي کارکنان شاغل، بازنشسته و موظـف و     گذشته و ساير هزينه   

 ميليارد ريال به درآمدهاي مندرج در قـانون بودجـه کـل کـشور               ۴۶۸۲۴ها، مبلغ    يارانه
 ۵موضوع تبصره ( ميليارد ريال ۲۰۰۳ خرجي معادل -با احتساب رقم جمعي . اضافه شد

منابع مصوب بودجه در اين سال طبـق مـتمم دوم           ) ۱۳۸۴متمم دوم قانون بودجه سال      
 .ال افزايش يافت ميليارد ري۴۸۸۲۷مبلغ 

 ميليـارد   ۵/۱۱۵۵۹در همين حال رقم مصارف مصوب نيز طبق همـين مـتمم،               
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به عبارت بهتر، مصارف مصوب بودجـه       . ريال بيشتر از مصارف مصوب اوليه افزايش يافت       
 . ميليارد ريال افزايش يافت۵/۶۰۳۸۶ طبق متمم دوم به مبلغ ۱۳۸۴سال 

 بـه   ۱۳۸۴منابع مصوب بودجـه سـال       هاي اول و دوم،       در مجموع، براساس متمم   
.  ميليـارد ريـال افـزايش يافـت        ۵/۱۱۵۹۳۰ ميليارد ريال و مصارف مصوب بـه         ۱۰۴۳۷۱

) ۱۳۸۴التفاوت منابع و مصارف بودجـه سـال            مابه( ميليارد ريال    ۵/۱۱۵۵۹بنابراين رقم   
 .جويي ضمن اجراي بودجه به جمع منابع مصوب افزوده گرديد تحت عنوان صرفه
حـساب ذخيـره    " ايجـاد  ،۱۳۸۴ماده واحده قانون بودجه سـال        )پ( دبراساس بن 

حساب مذکور درواقع محلي براي .براي اولين بار درقانون بودجه پيش بيني گرديد" ريالي
بـدين ترتيـب قرارشـد       .واريز درآمدهاي احتمالي از محل مطالبات مشکوک الوصول بود        

اي بـراي آنهـا    آنکـه محـل هزينـه   بخشي از درآمدهايي که محقق الوصول نباشند، بدون        
صورت وصول، طبق مـصوبه مجلـس        در اين حساب نگهداري شده و     بيني گردد در   پيش

درآمـد   : عبـارت از   "حساب ذخيره ريالي  "منابع درآمدي    .شوراي اسلامي به مصرف برسد    
هاي اجرايي مستقر درتهـران کـه        امکانات منقول دستگاه   و ها حاصل از فروش ساختمان   

 .خودرو، بود حاصل از واردات باشد ودرآمد مراکز استانها مي ها يا شهرستان ان درفعاليت آن
 

 بخش پولي
هـاي پـولي و        مهمترين تحولات بوقوع پيوسته در حوزه سياسـت        ۱۳۸۴در سال   

 : اعتباري عبارت بود از
هـاي دولتـي بـراي کليـه         هاي سود مورد انتظار تسهيلات بانـک        سازي نرخ   يکسان •

الحساب    درصد بدون تغيير در نرخهاي سود علي       ۱۶ي در سطح    هاي اقتصاد   بخش
 ها،  سپرده

) بـه غيـر از بخـش آب و کـشاورزي          ( حذف سهميه بخشي براي بانکهـاي دولتـي        •
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 قـانون برنامـه چهـارم توسـعه و اعطـاي تـسهيلات بـا                ۱۰مـاده   ) ج(براساس بند   
جـوه  نرخهاي کمتر از نرخهاي مصوب از طريق تامين يارانه سـود يـا تخـصيص و               

 اداره شده توسط دولت

 صدور مجوز انتشار اوراق مشارکت بانک مرکزي توسط مجلـس شـوراي اسـلامي               •
 براساس قانون برنامه چهارم براي اولين بار در تاريخ اقتصادي کشور

 نقدينگي نسبت به سـال قبـل از آن          ۱۳۸۴براساس آمارهاي مقدماتي ، در سال       
بـا  )  درصـد  ۲/۳۰( دوره مشابه سـال قبـل         درصد افزايش داشته که نسبت به رشد       ۳/۳۴

از ديد عوامل موثردر رشد نقـدينگي،  .  واحد درصد، مواجه بوده است  ۱/۴افزايشي معادل   
 ، مطالبات از بخش غيردولتي با سهمي معـادل          ۱۳۸۴دهند که در سال       آمارها نشان مي  

م خـالص   سه.  واحد درصد بالاترين سهم در رشد نقدينگي را از آن خودکرده است            ۵/۳۰
ــي ــدينگي   داراي ــين اجــزاء  ۴/۱۶هــاي خــارجي در رشــد نق ــوده و از ب  واحــد درصــد ب
بـه دليـل    " هاي داخلـي، خـالص مطالبـات از دولـت عمـدتا             دهنده خالص دارايي   تشکيل

 واحد درصـد    ۷/۱۱هاي دولت نزد سيستم بانکي سهمي کاهنده و معادل            افزايش سپرده 
 واحـد درصـد در رشـد        ۶/۱هنده و معادل    خالص ساير عوامل نيز سهمي کا      .داشته است 

در نهايت خالص مطالبات از شرکتها و موسـسات دولتـي سـهمي             . نقدينگي داشته است  
 . واحد درصد در رشد نقدينگي داشته است۸/۰کوچک و معادل 

به علت خريد ارز از " هاي خارجي بانک مرکزي در سال مورد بررسي عمدتا دارايي
خالص . ي بودجه وعدم فروش کامل آن در بازار افزايش يافتدولت براي تامين منابع ريال

هاي دولتي نـزد بانـک        مطالبات بانک مرکزي از بخش دولتي نيز به دليل افزايش سپرده          
 ميليارد ريال، کاهش يافت که بيـشترين سـهم را درکـاهش         ۷/۴۵۰۶۳مرکزي به ميزان    

 ۱/۴۱افزايـشي معـادل  در نهايت، برآينـد عوامـل مـذکور موجـب       . پايه پولي داشته است   
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 .درصد در پايه پولي گرديده است
 و  ۱۳۸۴گفتني است در اثر سررسيد شدن اوراق مشارکت بانک مرکزي در سال             

 ميليـارد ريـال در پايـان        ۳/۲۰۲۵۰جايگزين نشدن به موقع آن، موجودي ايـن اوراق از           
جه ايـن   در نتي . کاهش يافت ۱۳۸۴ ميليارد ريال در پايان سال       ۶/۱۰۳۲۷  به ۱۳۸۳سال  

اقدام و آزاد شدن وجوه اوراق مشارکت بانک مرکزي، جزء خـالص سـاير اقـلام در سـال                   
 . واحد درصد در افزايش پايه پولي داشته است۳/۱۳اي معادل  ، سهم فزاينده۱۳۸۴

  درصد کاهش ۸/۴ با ۱۳۸۳ در پايان سال   ۵۳۵/۴ضريب فزاينده نقدينگي نيز از      
ناشي از افزايش نسبت    " کاهش فوق عمدتا   .يافت کاهش   ۱۳۸۴ در پايان سال     ۳۱۶/۴به  

 درصد است که به لحاظ ارتباط منفي اين ۶/۱۱۵ها به ميزان  ذخاير اضافي به کل سپرده
 واحد کاهش در ضـريب فزاينـده        ۳۹۱۳/۰منجر به   " نسبت با رشد ضريب فزاينده، نهايتا     

کهـا نـزد بانـک      هاي ديـداري بان     درشکل سپرده " افزايش ذخاير اضافي عمدتا   . شده است 
 ميليـارد   ۳۴۷۱۴ بـه    ۱۳۸۳ ميليارد ريال در پايان سـال        ۱۱۸۵۵باشد که از      مرکزي مي 

اين امر ناشي از برداشت از حساب ذخيره ارزي         .  افزايش يافت  ۱۳۸۴ريال در پايان سال     
و تبديل کردن آن به ريال بوده که با توجه به وقـوع آن در اواخـر سـال، امکـان اعطـاي          

نـسبت  . داشته و لاجرم در شکل ذخاير اضافي بانکها ظاهرگرديده است         تسهيلات وجود ن  
 نـسبت بـه     ۱۳۸۴اسکناس و مسکوک در دست اشخاص به کل سپرده ها،در پايان سال             

اين امر بخشي ازکـاهش مربـوط بـه         .  درصدكاهش يافت  ۶/۱۶سال قبل از آن، به ميزان       
هاي قانوني به کل   سپردهدر نهايت کاهش نسبت. ضريب فزاينده نقدينگي را خنثي نمود

 واحـد   ۰۰۸۹/۰ درصد، موجب افزايش ضريب فزاينده بـه ميـزان           ۳/۰ها به ميزان      سپرده
 .شده است
، ۱۳۸۴حال بررسي تحولات پايه پولي و ضريب فزاينده نقدينگي در سـال              هر   به
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 ۱۳۸۵دهدکه پتانسيل افزايش نقدينگي در سال         بويژه در يک ماه پاياني سال، نشان مي       
پايـه پـولي در     .  بسيار قوي اسـت    ۱۳۸۴ ناحيه انبساط پايه پولي بوجود آمده در سال          از

  درصـد برخـوردار    ۱/۲۸ نسبت به بهمـن مـاه، از رشـدي معـادل             ۱۳۸۴اسفند ماه سال    
 حـدود (هـاي بخـش دولتـي      درصـدي سـپرده  ۲/۲۳گرديدکه علت عمده اين امرکاهش  

 منجـر بـه     ۱۳۸۴ق در پايـان سـال       برآيند عوامـل فـو    . بوده است )  ميليارد ريال  ۳۵۰۰۰
تواند با توجه  اين فرآيند مي. شتاب گرفتن رشد پايه پولي نسبت به رشد نقدينگي گرديد

 به قدرت اعتباردهي بانکها، به رشد فزاينده نقدينگي در کشور طـي سـال جـاري منجـر                
 ضريب فزاينده نقدينگي از رشدي منفي       ۱۳۸۴از سوي ديگر طي اسفند ماه سال        . گردد

 درصد برخوردار گرديد که علت عمده آن افزايش نسبت ذخاير اضافي بانکهـا      ۱/۸معادل  
نسبت مـذکور در اسـفندماه نـسبت بـه مـاه گذشـته آن معـادل        . باشد به کل سپرده مي 

رود ضريب فزاينده در سال جاري از رشدي          بنابراين انتظار مي  .  درصد رشد يافت   ۴/۱۶۹
 . درصد برخوردار گردد۳/۲۰معادل 

، ۱۳۸۴ر مجموع بايد گفت كه، مجموعه تحولات نقدينگي و اجزاي آن در سال              د
زيـرا  .  باشد ۱۳۸۵تواند بيانگر فشار مضاعف رشد پايه پولي بر رشد نقدينگي در سال              مي

 تخليه نشده و بخش اعظم آن به آينـده منتقـل            ۱۳۸۴تمامي آثار انبساطي آن در سال       
انبساطي سال جـاري، در صـورت عـدم اعمـال           اين پتانسيل به علاوه بودجه      . شده است 

توانـد انتظـارات      سياستهاي پولي و اعتباري مناسب و تلاش در جهت انقباض پـولي مـي             
رشد شديد نقدينگي در سال جاري را بدنبال داشته باشد که در مقايسه با روند تـاريخي          

 .اي خواهد بود سابقه آن رکورد بي
 

 تحولات قيمتي
ا و خدمات مصرفي، عمده فروشي و توليدکننده در         متوسط شاخص بهاي کالاه    
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. انـد   درصـد رشـد داشـته   ۵/۹ و ۵/۹،  ۱/۱۲ نسبت به سال قبـل بـه ترتيـب           ۱۳۸۴سال  
)  درصـد  ۸/۱۶ و   ۷/۱۴،  ۲/۱۵(مقايسه ايـن ارقـام بـا مقـادير مـشابه آن در سـال قبـل                  

ننده کهاي کالاها و خدمات مصرفي، توليددهنده آن است که رشد هر سه شاخص ب نشان
 درصـد در    ۸/۱۴ از   CPIاگرچـه نـرخ رشـد شـاخص         . فروشي کاهش يافته است    و عمده 

، افزايش يافته بـود، در نهايـت و در          ۱۳۸۴ درصد درخردادماه    ۷/۱۵ به   ۱۳۸۳بهمن ماه   
روند کاهشي مستمر اين شاخص در نه       .  درصد محدود گرديد   ۱/۱۲پايان همين سال به     

عليرغم فشارهاي (اقتصاد ايران در سال گذشته  درماهه پايان سال اتفاق نادري است که 
رسد کـه     به نظر مي  . بوقوع پيوسته است  ) قيمتي ناشي از تقاضاهاي اضافي در پايان سال       

 که با حدود پنج ماه تاخير به دنبال کاهش شاخص           CPIتغيير جهت روند رشد شاخص      
PPI  به اين ترتيب بـا     . هاي قيمت باشد    پذيرد، ناشي از ارتباط متقابل شاخص        صورت مي

 از  PPIها و با توجه بـه تغييـر جهـت رونـد رشـد شـاخص                   تداوم سياست تثبيت قيمت   
 در ماههـاي    CPIرود رشـد کاهنـده شـاخص           و تداوم آن، انتظار مي     ۱۳۸۴ابتداي سال   

 . نيز تداوم يابد۱۳۸۵اوليه سال 
 نسبت بـه سـال      ۱۳۸۴افزايش شاخص بهاي کالاها و خدمات مصرفي در سال           

و " مسکن، سـوخت و روشـنايي     "بيشتر ناشي از افزايش شاخص بهاي دوگروه اصلي         قبل  
 و  ۳۸بطوري که اين دو گروه اصـلي بـه ترتيـب            . بود" خوراکيها، آشاميدنيها و دخانيات   "
 . درصد از تغييرات شاخص مذکور را به خود اختصاص دادند۹/۲۸

 بررسي رابطه تورم ورشد نقدينگي
  ٦/١٢رم در کشور روند کاهشي يافت بـه طوريکـه از             نرخ تو  ١٣٧٨از اواخر سال    

 ١٣٨١از سـال    "  رسـيده و مجـددا     ١٣٨٠ درصد در سال     ٤/١١ به   ١٣٧٩درصد در سال    
  اين روند باز هم نزولي شده و       ١٣٨٤و  ١٣٨٣در سال   .روند صعودي ملايمي را آغاز نمود     
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د نقدينگي طي اين کاهش در نرخ تورم با افزايش رش.  درصد رسيده است١/١٢به "نهايتا
شـود کـه رابطـه نقـدينگي و تـورم دچـار               دوره مذکور همخواني نداشته و ملاحظه مـي       

 . توجيه ناپذير شده است" گسست و گسيختگي ظاهرا
با واگرايي روند رشد نقدينگي و تورم در اقتـصاد كـشور مباحـث و ديـدگاههاي                 

 برخـي کمبـود     .متفاوتي توسط كارشناسان و سياستگذاران اقتصادي ارايـه شـده اسـت           
بايست   پندارند و معتقدند که دولت مي       ييد م نقدينگي را يکي ازعوامل بازدارنده رشد تول      

معتقدند  زيرا اعتبارات بيشتري را براي افزايش توليد در اختيار توليدکنندگان قرار دهد          
رشد نقدينگي منجر به افزايش سطح قيمتها نخواهد شدو افزايش توليد، افزايش تقاضـا              

اي که منجر بـه تـورم         برخي ديگر از تحليلگران معتقدند عامل عمده      . باشد  ابگو مي را جو 
شود، تغييرات نرخ ارز است و لذا تثبيـت نـرخ ارز را يکـي از مهمتـرين سياسـتهاي                      مي

بـويژه اگـر     اي معتقدنـد رشـد نقـدينگي،        از سوي ديگر، عده   . کنند  ضدتورمي معرفي مي  
لت باشد، اثـر چنـداني بـر توليـد نـدارد و تنهـا               ناشي از سياستهاي غيرمنضبط مالي دو     

گروه اخير افـزايش نـرخ ارز را معلـول فـشارهاي            . گردد  موجب افزايش سطح قيمتها مي    
ساز   در اين ميان برخي مقامات تصميم     . دانند  تورمي ناشي از عدم توازن بودجه دولت مي       

ش نقدينگي به اجراي آميز بودن سياست تثبيت قيمت همراه با افزاي   با اعتقاد به موفقيت   
اند و مقامات پولي در اين ميان نسبت بـه اثـرات منفـي رشـد                  اين سياست دست يازيده   

در اولين نگاه شايد تجربـه کـشور حـاکي از مقبوليـت ديـدگاه        . اند نقدينگي هشدار داده  
رغم رشد نقدينگي، تورم حداقل بر اسـاس انتظـارات تغييـر          چرا که علي   دسته اول باشد  

 گسـست تـورم و        اما در صورتي که نسبت به موضـوع دقيقتـر شـويم علـل              .نکرده است 
 نقدينگي به شرح زير قابل تبيين است

بـافرض  ثبـات     (بررسي اختلاف ميان رشد نقدينگي حاصل از رابطه مقـداري پـول              •



 نگاهي به اقتصاد

 
١٩

دهد ايـن اخـتلاف فقـط مربـوط بـه             ها نشان مي   و رشد قيمت  ) سرعت گردش پول  
و در ديگـر دورانهـاي اقتـصاد کـشور نيـز مـشاهده              دوران برنامه سوم توسعه نبوده      

 ).١جدول شماره ( شود مي
بـه دليـل آنکـه در برگيرنـده تمـامي كالاهـا و              ) CPI(کننده    شاخص قيمت مصرف   •

خدمات مصرفي ممكن در سطح اقتصاد نبـوده و تنهـا بخـشي از کالاهـا و خـدمات       
فـزايش نقـدينگي را بـر       تواند آثار ا    گيرد؛ به خوبي نمي    مي را در بر  )  قلم ٣١٠حدود  (

در حالي که شاخص ضمني تعـديل توليـد         . روي قيمت کالاها و خدمات نشان دهد      
باشـد    ناخالص داخلي به دليل آنکه برآمده از ارزش افزوده تمام کالاها و خدمات مي             

در عمل نيز ملاحظه شده با در نظر        . تواند آثار قيمتي نقدينگي را بيان کند        بهتر مي 
 ).١جدول شماره (گسستي ميان تورم و نقدينگي وجود نداردگرفتن اين شاخص 

اند در حالي که رشد   يافته  در سالهاي اخير رشد واردات و نقدينگي همزمان افزايش •
هـايي کـه    بنابراين يکي از بخش  . اي را شاهد بوده است      نرخ ارز کاهش قابل ملاحظه    

ربـوط بـه واردات بـوده    هاي بازرگاني م نقدينگي قابل توجهي را جذب نموده فعاليت      
از آنجاييکه طي اين دوره از يک سو شاهد ثبات نرخ ارز و از سوي ديگر نـرخ                  . است

لذا حجم نقدينگي سوق يافتـه بـه امـر واردات،           , باشيم  تورم بسيار پايين جهاني مي    
آثار خود را به صورت تورم کالاها و خدمات مـورد اسـتفاده در سـبد کـالايي افـراد                    

 .ه يا اثر آن کم بوده استجامعه نشان نداد
کـاهش يافتـه اسـت؛ در         درصـد  ١٣/٠تعرفه طي برنامه سـوم بـه ميـزان           نرخ موثر  •

اين مـساله   .   درصد رشد داشته است    ٢/١٣حاليکه رقم فوق طي برنامه دوم توسعه        
سبب شده است تا در اثر نرخ ارز با افزايش محدود و نرخ تورم کم کشورهاي طـرف       

اين فرايند از طريق سهم کالاهاي قابـل        . داتي بسيار کم باشد   تورم وار , تجاري ايران 
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کننـده تجلـي    مبادله در سبد خانوارها به صورت رشد کمتر شاخص قيمـت مـصرف            
 .يافته است

 و اهميت نـسبي     CPIدهنده شاخص قيمت      بررسي ترکيب کالاها و خدمات تشکيل      •
 ٦١زن حـدود    ، حاکي از آن است کـه بخـش کـالايي  بـا و              ١٣٧٦آنها در سال پايه     

درصد در مقايسه با خدمات، مسکن، سوخت و روشنايي از افزايش شـاخص قيمـت               
به عبارت ديگر طي سالهاي مورد اشاره، شاخص قيمت         . کمتري برخوردار بوده است   

افزايش يافته  در حالي كـه         درصد ٥/١٢، به طور متوسط سالانه      CPIبخش كالايي   
سوخت و روشـنايي بـه         قيمت مسكن، رقم مشابه براي قيمت خدمات و نيز شاخص         

دهنـده رشـد     مقايسه ايـن رونـد نـشان       . درصد بوده است   ٣/١٨ و   ٨/١٨ترتيب برابر   
به عبارت ديگر، افـزايش شـاخص   . سريعتر دو گروه اخير نسبت به گروه کالاها است 

باشد، در مقايسه با خدمات و کالاهاي  کالاها که دربرگيرنده کالاهاي قابل مبادله مي
بل مبادله طي سالهاي اخير به طور محسوسي از رشد کمتري برخـوردار بـوده              غيرقا
تر کالاهاي قابل مبادلـه وارداتـي از دو سـو بـه               رسد اثر تورم پايين       به نظر مي  . است

 کمک کرده يکي دراثر جايگزين شدن کالاهـاي وارداتـي           CPIافزايش کند شاخص    
تـر شـدن      رها و ديگري رقـابتي    به جاي کالاهاي توليد داخلي در سبد مصرفي خانوا        

فعاليت توليد كالايي در کشوركه منجر به کند شدن افزايش قيمت توليدات داخلي             
تواند تمام آثـار قيمتـي افـزايش نقـدينگي            لذا اين شاخص به خوبي نمي     . شده است 

 .رويه در جامعه را تبيين نمايد بي
تـوان سـهمي از    م مـي آميز بورس طي سالهاي برنامه سو  با توجه به عملکرد موفقيت     •

گسست نقدينگي و تورم طي اين سالها را به نقـدينگي جريـان يافتـه در معـاملات                  
 درصـدي   ٤٢بررسي عملکرد اين بازار بيانگر رشد متوسط سالانه         . بورس نسبت داد  
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بـدين ترتيـب    .  درصدي معاملات بوده است     ٨٤شاخص قيمت بورس و رشد سالانه       
الهاي اخير به کاهش تورم در جامعـه کمـک          جذب نقدينگي توسط اين بازار طي س      

اگرچه در شرايط فعلي اين بازار از يک رکود نسبي برخوردار بوده و بـه               . نموده است 
 . هاي تورم بالاتر در آينده بدهد تواند خبر از نرخ نوعي مي

توان جهت تبيين شکاف تورم و نقـدينگي اسـتفاده            يکي ديگر از متغيرهايي که مي      •
بطور متوسط سرعت گردش پول طي برنامـه سـوم          .  پول است  سرعت گردش , نمود

رسد کاهش انتظارات تـورمي       به نظر مي  .  درصد کاهش پيدا کرده است     -٤/٣توسعه  
موجب افزايش تقاضاي نگهداري پول طي اين برنامه گشته و نتيجتاً موجب کـاهش           

 .سرعت گردش پول شده است
سـالهاي اجـراي برنامـه سـوم        استمرار بهبود قيمت نفت در بازارهاي جهـاني طـي            •

شرايط مناسبي را جهت بهبود بخش خارجي اقتـصاد و نيـز وضـعيت مـالي دولـت                  
از يک سو، بهبود در بازار ارز و ثبات نـرخ ارز باعـث كـاهش انتظـارات                  . فراهم نمود 

تورمي جامعه گرديد و همراه با تقويـت رشـد اقتـصادي، تـورم را بـا کـاهش قابـل                     
سوي ديگر، ايجاد ثبات مالي در بودجه دولـت بـه واسـطه             از  .  روبرو ساخت   ملاحظه

عدم استقراض از بانک مرکزي به همـراه رشـد قابـل ملاحظـه درآمـدهاي نفتـي و                   
سازي اثر پولي درآمدها به واسطه ايجاد حساب ذخيره ارزي سبب ثبات بـازار               خنثي

الهاي رويـه در س ـ    گرچه برداشتهاي بـي   . ارز و نيز تعديل انتظارات تورمي شده است       
اخير از حساب ذخيره ارزي و انبساطي بودن سياسـتهاي مـالي منجـر بـه افـزايش                  

عـلاوه بـر مـوارد فـوق اسـتمرار در رشـد اقتـصادي در سـايه                  . نقدينگي شده است  
اصلاحات اقتصادي و رشـد مـستمر قيمـت نفـت، تـشكيل حـساب ذخيـره ارزي و                   

نامه سوم توسعه نيز     مجموعه اي از اصلاحات در سياستهاي اقتصادي طي سالهاي بر         
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 .در تعديل انتظارات تورمي موثر بوده است
 

 ١٣٥٤-١٣٨٤برخي شاخصهاي مرتبط اقتصادي طي دوره  ):١(جدول 
 درصد

سال
۷۹-۷۴۸۴-۶۹۷۸-۶۴۷۳-۵۹۶۸-۵۴۶۳-۵۸ شاخصها

 ۶/۵ ۳/۳ ۴/۴ -۶/۲ ۰/۴ ۵/۰ رشد توليد ناخالص داخلي
 ۷/۲۹ ۷/۲۲ ۱/۲۸ ۱/۲۰ ۳/۱۵ ۳/۳۳ رشد نقدينگي

 ۸/۱۳ ۶/۲۵ ۴/۲۲ ۹/۲۰ ۲/۱۸ ۶/۱۴ نرخ تورم
 ۳/۱۷ ۳/۱۹ ۹/۳۳ ۹/۱۷ ۵/۱۶ ۲/۱۶ داخلي ناخالص توليد ضمني شاخص

 

 بورس اوراق بهادار
 فعاليت بورس اوراق بهادار تهران در حالي آغاز شد که در چهار             ۱۳۸۴در سال    

 برخـي از    هاي بـورس باکـاهش مواجـه شـده و           ماهه پايان سال قبل از آن کليه شاخص       
اي ايـران و انتخابـات رياسـت جمهـوري،            دلايل اين رکود نـسبي ماننـد پرونـده هـسته          

 .نمودند اي در تحولات بازار ايفا مي همچنان نقش برجسته
هاي قيمت نسبت به پايان سال گذشته       کليه شاخص  ۱۳۸۴در فروردين ماه سال     

بـا ايـن حـال از       . شـت با افزايش مواجه شدند که نشان از رونق مجـدد بـورس تهـران دا              
ها را تجربـه نمودکـه        بازار رشد منفي شاخص   " ارديبهشت ماه تا پايان شهريور ماه مجددا      

رسد اين افت را در سه حوزه سازوکارهاي داخلي بورس، سياستهاي اقتصادي              به نظر مي  
کاهش مستمر  .المللي بايدجستجو نمود    دولت و شوکهاي سياسي ناشي از سياستهاي بين       

المللـي انـرژي در دوم        فعاليت بورس با قطعنامه شوراي حکـام آژانـس بـين          هاي    شاخص
 بـازار    تشديد و از اين تاريخ به بعد، جز يـک افـزايش مقطعـي در آذرمـاه                 ۱۳۸۴مهرماه  

 .فعاليت مواجه شده استدي کسابورس با 


