
  
 

  
  ۱۲ - ۵ ، صفحات١٣٩٢ بهار و تابستان، ٦٢و  ٦١ هاي ، شمارهبيستمسال روند ، فصلنامه 

  
  نگاهي به اقتصاد

  
  

  سردبير
  

با تغيير دولت، . زيادي همراه بودو تحولات با تغييرات  ١٣٩٢سال نيمه اول عملکرد بازارها در 
قوع پيوست که دامنه اثرات داخلي و خارجي به و  حوزهدو  يها گيري در تصميم جديديرويکردهاي 
نگاه جديد در عرصه . اقتصاد شد بخشويژه در  ، باعث ايجاد مختصات جديدي بهاه گيري اين جهت

هاي  عديل محدوديتتو  بيشترفشارهاي اعمال تحريم و لوگيري از جروابط خارجي کشور با استراتژي 
گذاري  انداز سرمايه اي نسبت به چشم هاي تازه اميدواري، افزايش اعتماد و کاهش ريسک به همراه قبلي

  . آوردبه وجود و بهبود وضعيت آتي اقتصادي کشور در ايران 
پس از ثبت کرده بود،  ١٣٩١و  ١٣٩٠هاي  اي را در سال سابقه هاي بي بازار ارز که آشفتگي

آتي بهبود انتظارات نسبت به وضعيت به مدد و  ١٣٩٢از اواخر خرداد سال ها تلاطم و نوسان،  مدت
ثبات  .شددر پيش گرفت که با رعايت انضباط پولي و مالي تثبيت  تنشي را آرام و کمروزهاي ، اقتصاد

اين بازي از  بخش عمده تقاضاي سفتهبازار ارز و به تبع آن ثبات بازار طلا در کنار آرامش بازار مسکن، 
سال پيش  که از حدود يک بورسهاي  مسير صعودي شاخص اين عوامل به همراه. کردخارج ها را بازار

با هدايت . شده از بازارهاي مذکور را به بازار سرمايه هدايت کرد نقدينگي خارج ،بود آغاز شده
 بازدهي هاي بورس با افزايش قابل توجهي مواجه شدند که اين امر ها به اين بازار، شاخص گذاري سرمايه

  .به ثبت رساندبورس را  درصدي ١٠٠بيش از 
براساس آخرين اطلاعات و آمار موجود  ١٣٩٢اقتصادي کشور در شش ماهه خلاصه وضعيت 

  :به اين شرح است
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٦  

  بخش خارجي . ١
دوره نسـبت بـه    کـه ميليارد دلار بـود   ٤/٣٠حدود  ١٣٩٢سال اول ماهه   ششارزش صادرات نفتي در 

نفـت و   کـاهش صـادرات  عمـدتاً ناشـي از    کـه  داشـت  کـاهش درصـد   ٥/١٢به ميزان سال قبل مشابه 
مشـابه  نسـبت بـه مـدت     يدرصد ٦/٠کاهش در همين مدت، صادرات غيرنفتي با . هاي آن بود فرآورده

هـاي   که در مجموع صادرات کالايي کشـور بـه قيمـت    شدميليارد دلار بالغ  ٩/١٣به حدود  ١٣٩١سال 
ميليـارد دلار،   ٧/٢٥ميـزان   با احتساب ارزش واردات فوب به. ميليارد دلار رساند ٣/٤٤فوب را به حدود 

حساب   کسري نظر گرفتنبا در  .ميليارد دلار برخوردار شد ٦/١٨حساب کالايي کشور از مازادي معادل 
و مازاد حسـاب انتقـالات جـاري    ) ميليون دلار ٤٨٩(، مازاد حساب درآمد )دلار ميليون ٢٩٣٦(خدمات 

ميليارد دلار رسيد که  ٤/١٦هاي خارجي کشور به  مازاد حساب جاري تراز پرداخت ،)ميليون دلار ٢٩٥(
  .رشد داشت) درصد ٨/٣٧(ميليارد دلار  ٥/٤، معادل )ميليارد دلار ٩/١١(نسبت به رقم مشابه سال قبل 

  دولت بودجه. ٢
ميليارد ريال بـود كـه    ٧/٢٨٤٢٣٣ ، درآمدهاي عمومي دولت معادل١٣٩٢سال نخست ماهه  ششطی 

اي کـه سـهم درآمـدهاي ماليـاتي از      به گونـه  ،تركيب آن در مقايسه با دوره مشابه سال قبل تغيير کرد
   .يافت افزايشدرصد  ٦/٢٨درصد به  ٢/٢٥اير درآمدها از ش و سهم سکاهدرصد  ٤/٧١درصد به  ٨/٧٤

معــادل ( اي هــاي ســرمايه از مجمــوع واگــذاري دارايــي ،١٣٩٢ســال نخســت ماهــه  شــش در
درصـد   ٧/٠ و منابع حاصل از نفت و فرآوردهاي نفتـي درصد از محل  ٣/٩٩ ،)ميليارد ريال ١/٢٢١٠٧٤

هاي مـالي در ايـن دوره    واگذاري دارايي. حاصل شد از محل فروش اموال منقول و غيرمنقول مانده باقي
  . درصد افزايش داشت ١/٦٤ميليارد ريال بود که در مقايسه با رقم مشابه سال قبل  ٢/٦٤٩٧٦

ميليـارد ريـال    ٥١٣٨٢٣اي دولـت بـه    هاي هزينه ، پرداخت١٣٩٢سال نخست ماهه شش طی 
ماهه به  شش و در مقايسه با رقم مصوب  درصد افزايش ٢٦رسيد که در مقايسه با دوره مشابه سال قبل 

درصـد   ١/١٤هاي عمراني نسبت به دوره مشابه سال قبـل بـا    پرداخت. درصد تحقق داشت ٧/٧٨ميزان 
. درصد تحقق داشت ٥/١٢ماهه  ششميليارد ريال رسيد که نسبت به رقم مصوب  ٢/٣٥٩٤٤به  افزايش

رت ملـی و مـابقی   درصـد بـه صـو    ٢/٩١ ،)رانیهای عم پرداخت(ای  های سرمايه از مجموع تملک دارايی



  
  ي به اقتصادنگاه
  

۷  

  .ميليارد ريال بود ٨/١٣٠٧٣های مالی  در اين دوره رقم تملک دارايی. استانی پرداخت شد
گـردان خزانـه    اي، موجودي حساب تنخـواه  هاي هزينه با توجه به رقم عملکرد درآمدها، پرداخت

گـردان حقـوق و مزايـاي مسـتمر کارکنـان       اي و تنخـواه  گردان اعتبـارات هزينـه   ها، تنخواه معين استان
 شـد ميليارد ريال كسري مواجـه   ٣/٢٣٧٠٣٢تراز عملياتي دولت با ، ١٣٩٢ماهه سال  ها در شش  استان

در ايـن دوره خـالص واگـذاري    . درصـد افـزايش يافـت    ٤/١١كه در مقايسه با دوره مشـابه سـال قبـل    
با توجه به فزونـي کسـري   . شدليارد ريال روبرو مي٨/١٨٥١٢٩اي با مازادي به ميزان  هاي سرمايه  دارايي

اي  اي، مجموع تـراز عمليـاتي و سـرمايه    هاي سرمايه تراز عملياتي نسبت به مازاد خالص واگذاري دارايي
  . شدميليارد ريال کسري مواجه  ٤/٥١٩٠٢بودجه عمومي دولت با 

  ها روند قيمت. ٣
کننـده و شـاخص بهـاي     اخص بهـاي توليـد  متوسط شاخص بهاي کالاها و خدمات مصرفي، شتغييرات 

. بـود درصد  ٢/١٥٤و  ٩/٣٩، ١/٤٠به ترتيب  ١٣٩٢شهريور کالاهاي صادراتي در دوازده ماهه منتهي به 
هر سـه شـاخص بـا    دهد که  نشان مي) ٥/١٣و  ٦/٢٤، ٥/٢٢(اين ارقام با ارقام مشابه سال قبل مقايسه 

  .روند افزايشي روبرو بودند
سـال    مـرداد  درصـد در  ٨/٨بـه   ١٣٨٧درصد در بهمن سال  ٩/٢٥از نزولي با روندي نرخ تورم 

در . رسـيد  ١٣٩٢سـال   شـهريور  درصـد در  ١/٤٠بـه   مستمرافزايش  با ١٣٨٩از شهريور سال  و ١٣٨٩
ماهـه منتهـي بـه      در دوازده مصرفيات خدما و كالاهي بهاص اخه شدهند لتشكيي اصلي ها روهگ ميان

اثاث، لوازم و خدمات مـورد اسـتفاده   "و " دخانيات"هاي اخص بهاي گروهش متوسط، ١٣٩٢سال شهريور 
  . ند، بيشترين رشد را داشتدرصد ١/٧٥و  ٥/٩٨ با به ترتيب" در خانه

بـا رونـدي    ١٣٨٧ سـال  درصـد در بهمـن   ١/٢١از توليدکننده   رشد دوازده ماهه شاخص بهاي
 ٤/٧از  افزايشـي ، بـا رونـدي   ١٣٨٩سال از ارديبهشت  و ١٣٨٩ال درصد در فروردين س ٣/٧کاهشي به 
درصـد در مهـر سـال     ٤/٢٤و پس از آن با روندي نزولـي بـه    ١٣٩٠ آذر سالدرصد در  ٩/٣٧درصد به 

درصـد   ٩/٣٩درصد به  ٦/٢٤مجدداً روند صعودي داشت و از  ١٣٩١اين نرخ از آبان سال . رسيد ١٣٩١
  .رسيد ١٣٩٢در شهريور سال 
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  بازار سرمايه. ٤
نسبت به دوره مشابه سال گذشته تهران هاي قيمتي بورس  شاخص همه ١٣٩٢سال اول  ماهه ششر د

درصـد   ٩/١٣٩و  ٨/١٧٩بـا  هـر يـک   " صنعت"و " بازار دوم"  در اين ميان شاخص. روبرو بودند افزايشبا 
، "کـل "هاي  طي اين دوره شاخص. ندهاي قيمت را به خود اختصاص داد شاخص بيشترين افزايش، رشد

درصـد   ٩/١٠٦و  ١٠٩ ،٢/١٢٠، ٧/١٣٢نيـز بـه ترتيـب بـا     " مـالي "و " تر پنجاه شرکت فعال" ،"ولبازار ا"
  .روبرو بودند افزايش

نسـبت بـه دوره مشـابه     ١٣٩٢شش ماهه نخست سال تعداد و ارزش سهام داد و ستد شده در 
 اول ماهه ششن ارزش جاري بازار نيز در پايا. يافتند افزايشدرصد  ٣/٥٦١و  ٣/١٩٢سال قبل به ترتيب 

  .افزايش داشتدرصد  ٩/١٥٠نسبت به مدت مشابه سال قبل  ١٣٩٢سال 
واحـد و   ٦/٦٧٩به ترتيـب بـه    ١٣٩٢شاخص کل و ارزش جاري فرابورس نيز در پايان شهريور 

درصـد   ٣/١٠٧و  ٧/١٢٤بـه ترتيـب    ١٣٩١ميليارد ريال رسيد که نسبت بـه پايـان شـهريور     ٦٩٤٥١٠
ميليـارد ريـال    ١٢٤٧٣٤بـه   ١٣٩٢ت فرابورس در شش ماهه نخست سـال  ارزش معاملا. افزايش يافت

  .درصد افزايش روبرو بود ١/٢٠١رسيد که نسبت به دوره مشابه سال قبل با 
هـزار تـن محصـول بـه ارزش      ٢/١٢٠٢٢در بورس کالاي ايـران   ١٣٩٢سال اول ماهه  ششدر 

درصـد   ٣/٨٥رصد و به لحاظ ارزش د ١/٢٤ميليارد ريال داد و ستد شد که به لحاظ حجم  ٦/٢١٣٩٨٧
  . مدت مشابه سال گذشته افزايش داشتنسبت به 

که  رد ريال اوراق مشارکت منتشر شدميليا ٩/٢٨٠٨٠، در مجموع ١٣٩٢سال اول ماهه  ششدر 
ميليارد ريال  ٩٠٠٠شرکت توسعه منابع آب و نيروي ايران . آن به فروش رفت درصد ٧/٣٨از مبلغ فوق 

سازمان آب و فاضلاب خوزستان . ال از اين اوراق به فروش رسيدميليارد ري ٦٠٢٠د که منتشر نمواوراق 
سـاله   ٤تمامي اوراق . که تمامي آن به فروش رسيد ريال اوراق مشارکت منتشر کردميليارد  ٢٥٣٦نيز 

  .درصد منتشر شد ٢٠الحساب  با نرخ سود علي
  بانکيپولي و  متغيرهاي. ٥

درصد بود که در مقايسه با رشـد   ٩/٩برابر  ١٣٩٢نتهي به پايان شهريور رشد نقدينگي در شش ماهه م



  
  ي به اقتصادنگاه
  

۹  

بررسـي تغييـرات عوامـل    . داشـت واحد درصد کاهش  ٧/٣، معادل )درصد ٦/١٣(دوره مشابه سال قبل 
درصـد افـزايش    ٠/٩٩هاي خارجي سيستم بانکي بـا   مؤثر بر نقدينگي بيانگر آن است که خالص دارايي

درصد در رشد نقـدينگي داشـت کـه در    واحد  ٣/١٩سهمي فزاينده معادل   ،١٣٩١نسبت به پايان سال 
افـزايش خـالص   . روبـرو بـود  واحـد درصـد افـزايش     ٤/٢٠ بـا   مقايسه با رقم دوره مشابه سال گذشـته، 

) ريـال  ٢٤٧٧٠هر دلار معادل (هاي خارجي سيستم بانکي عمدتاً به دليل احتساب نرخ واحد ارز  دارايي
هـا و   ي دارايـي بـه منظـور محاسـبه معـادل ريـال     ) ريـال  ١٢٢٦٠هردلار معادل (خ ارز مرجع به جاي نر

کاهش نسبت به  درصد ٧/١١هاي داخلي سيستم بانکي با  خالص داراييدر مقابل، . هاي ارزي بود بدهي
کـه در   برخـوردار بـود  واحد درصـد در رشـد نقـدينگي     ٤/٩اي برابر  سهم کاهندهاز ، ١٣٩١پايان سال 

بررسـي اجـزاي نقـدينگي در    . داشتواحد درصد کاهش  ١/٢٤يسه با رقم دوره مشابه سال گذشته، مقا
دهنده کاهش سهم پول و افزايش سهم شبه پول در  ، نشان١٣٩١نسبت به اسفند  ١٣٩٢پايان شهريور 

 واحد درصد کاهش يافت و به همين ميزان به سهم شبه پول ٩/٢در اين دوره، سهم پول . بودنقدينگي 
  . افزوده شد

درصد کاهش يافت که در مقايسه  ٥/١، ١٣٩٢پايه پولي در شش ماهه منتهي به پايان شهريور 
بررسي اجزاي پايـه  . داشتواحد درصد کاهش  ٥/١٠، )درصدي ٠/٩رشد (با رشد دوره مشابه سال قبل 

درصـد رشـد و    ٦/٩٧هاي خارجي بانک مرکـزي بـا    پولي بيانگر آن است که در اين دوره، خالص دارايي
هاي  افزايش خالص دارايي. بودمهمترين عامل رشد پايه پولي ، واحد درصد ٩/٧٦سهمي فزاينده معادل 

به جاي نـرخ  ) ريال ٢٤٧٧٠هر دلار معادل (خارجي بانک مرکزي عمدتاً به دليل احتساب نرخ واحد ارز 
. هاي ارزي بود ها و بدهي راييي دابه منظور محاسبه معادل ريال) ريال ١٢٢٦٠هردلار معادل (ارز مرجع 

ديگـر   ،واحـد درصـد   ٠/٧درصد رشد و سهمي فزاينده معادل  ٠/١٤ها با  مطالبات بانک مرکزي از بانک
در مقابل، خالص ساير اقلام بانک مرکـزي بـا   . بود ١٣٩٢ريور عامل فزاينده رشد پايه پولي در پايان شه

متـرين  مه ،واحـد درصـد   ٧/٨٠اهنده معادل درصد کاهش نسبت به پايان سال قبل و سهمي ک ٤/٢٤٠
هـا و   افزايش ذخيـره تسـعير دارايـي    ،عامل اصلي کاهش خالص ساير اقلام. عامل کاهنده پايه پولي بود

هاي ارزي  ها و بدهي دليل اصلي افزايش ذخيره تسعير دارايي. مورد بررسي بود هاي ارزي در دوره بدهي
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. هـاي ارزي بـود   هـا و بـدهي   ي داراييريال در محاسبه معادل ريالتغيير نرخ برابري هر واحد دلار با  نيز
 ٧/٤اي معـادل   سهم کاهندهاز  ،درصد کاهش ١/٩٩خالص مطالبات بانک مرکزي از بخش دولتي نيز با 

واحد درصـد   ٧/١٥که نسبت به رقم دوره مشابه سال قبل، احد درصد در رشد پايه پولي برخوردار بود و
  .داشتکاهش 

رسيد و نسبت به پايان سـال قبـل    ٢٦٨/٥، ضريب فزاينده نقدينگي به ١٣٩٢هريور در پايان ش
، )درصـد افـزايش   ٢/٤(درصد افزايش يافت که در مقايسه با رقم دوره مشـابه سـال قبـل     ٦/١١معادل 
  . داشتواحد درصد افزايش  ٤/٧معادل 

تر وضعيت زمـاني   هاي مهم شناسايي دقيق ها به عنوان يکي از شاخص شاخص ماندگاري سپرده
تر آنها به شکل انواع تسهيلات و يا ساير مصارف توسط  دار جهت تخصيص مطلوب اي مدت منابع سپرده

. رسيد ١٣٩٠ماه در پايان سال  ٩/٣٠به  ١٣٨٨ماه در پايان سال  ٧/٢٤از با يک روند افزايشي ها،  بانک
و  ١٣٩١ماه در پايان اسـفند   ١/٢٨با کاهش مواجه شد و به  ١٣٩١سال  ازها  شاخص ماندگاري سپرده

  .رسيد ١٣٩٢شش ماهه اول سال  ماه در ٧/٢٦
بـدون سـود و   (سسـات اعتبـاري غيربـانکي    ؤها و م بررسي مانده بدهي بخش غيردولتي به بانک

نسبت بـه پايـان سـال     ١٣٩٢حاکي از آن است که متغير مزبور در پايان شهريور ) هاي آتي درآمد سال
 ٧/٠، معادل ١٣٩١درصدي دوره مشابه سال  ٨/٦شد داشت که نسبت به رشد درصد ر ٥/٧قبل معادل 

ها در زمينـه تسـهيلات پرداختـي بيـانگر آن      همچنين عملکرد بانک. دهد واحد درصد افزايش نشان مي
هـزار ميليـارد ريـال     ٧/١٠٤٥بالغ بر  ١٣٩٢ماهه ابتدايي سال  است که کل تسهيلات پرداختي در شش

معادل ) ١٣٩١ماهه اول سال  هزار ميليارد ريال در شش ٨/٧٩٩(ه مشابه سال قبل بود که نسبت به دور
هاي مختلف اقتصادي از تسهيلات پرداختي  شايان ذکر است که سهم بخش. درصد افزايش داشت ٧/٣٠

" بازرگاني، صادرات، خدمات و متفرقـه "هاي  مربوط به بخش -از بيشترين سهم  -شبکه بانکي به ترتيب 
 ٥/١٣معـادل  " (سـاختمان و مسـکن  "، )درصـد  ٧/٢٩معـادل  " (صنعت و معـدن "، )درصد ١/٤٧معادل (

  .بود) درصد ٧/٩معادل " (کشاورزي"و ) درصد
) غيرجاري(الوصول  ، نسبت مطالبات سررسيدگذشته، معوق و مشکوک١٣٩٢در شش ماهه اول 



  
  ي به اقتصادنگاه
  

۱۱  

درصـد بـود کـه در     ٩/١٤، سسات اعتبـاري غيربـانکي  ؤها و م ريالي به کل تسهيلات ريالي اعطايي بانک
  .واحد درصد کاهش داشت ١/٢، معادل )درصد ٠/١٧( ١٣٩١مقايسه با رقم دوره مشابه سال 

  بندي جمع. ٦
بازارهـاي  . هاي داخلي و خارجي اعمال شد ، با تغيير دولت، رويکردهاي جديدي در حوزه١٣٩٢در سال 

ثبـات بـازار   . يل تابستان به آرامـش رسـيدند  ها تلاطم و نااطميناني، از اوا ارز، طلا و مسکن پس از مدت
توقـف   و مـالي و  برقـراري انضـباط پـولي    بـازار سـرمايه،   ها به همراه افزايش قابل توجه بـازدهي  دارايي

  . رقم زدبراي اقتصاد ايران را اندازي اميدبخش و مثبت  چشم زده، شتابانتظارات تورمي 
ميليـارد   ٦/١٨راز حساب کالا حـدود  ، در بخش خارجي اقتصاد، ت١٣٩٢طي نيمه نخست سال 

درآمد و انتقالات جاري، مازاد حساب جاري  هاي خدمات،  دلار مازاد داشت که با احتساب خالص حساب
  . ميليارد دلار رسيد ٤/١٦ها به  تراز پرداخت

، تـراز عمليـاتي دولـت بـا     ١٣٩٢ماهـه سـال    شـش در نتيجه عملکرد بودجه عمومي دولت طی 
ميليارد  ٤/٥١٩٠٢اي بودجه عمومي دولت با  ريال و مجموع تراز عملياتي و سرمايه ميليارد ٣/٢٣٧٠٣٢

  . ريال کسري مواجه شدند
 ٩/٩معـادل   ١٣٩١نسبت به پايان سـال   ١٣٩٢رشد نقدينگي در پايان شهريور   در بخش پولي،

اي  رشد کاهنده پايه پولي از در اين دوره،. درصد بود ٦/١١درصد و رشد ضريب فزاينده نقدينگي معادل 
کل تسـهيلات پرداختـي بـالغ بـر      ١٣٩٢ماهه ابتدايي سال  در شش. درصد برخوردار گرديد ٥/١معادل 

درصـد افـزايش نشـان     ٧/٣٠هزار ميليارد ريال بود که نسبت به دوره مشابه سال قبل معادل  ٧/١٠٤٥
تسهيلات اعطـايي بـالغ   نسبت مطالبات غيرجاري ريالي به کل  مورد بررسي، همچنين در دوره .دهد مي
  .درصد بود ٩/١٤بر 

کننـده و شـاخص بهـاي     متوسط شاخص بهاي کالاها و خدمات مصرفي، شـاخص بهـاي توليـد   
نسبت به دوره مشابه سال قبـل بـه ترتيـب     ١٣٩٢شهريور کالاهاي صادراتي در دوازده ماهه منتهي به 

  .درصد رشد داشت ٢/١٥٤و  ٩/٣٩، ١/٤٠
هاي قيمتي نسبت بـه دوره مشـابه    همه شاخص ١٣٩٢سال اول هه ما ششدر بازار سرمايه طي 



  

  ١٣٩٢ بهار و تابستان، ٦٢و  ٦١ هاي ، شمارهبيستمسال ، فصلنامه روند    
  

١٢  

نسبت به مـدت مشـابه سـال     بورس تهران و فرا بورسارزش جاري . روبرو بودند افزايشسال گذشته با 
بـورس تهـران و   ارزش سهام داد و ستد شـده در  . داشت افزايشدرصد  ٣/١٠٧و  ٩/١٥٠به ترتيب قبل 

 ١/٢٠١و  ٣/٥٦١نسبت بـه دوره مشـابه سـال قبـل بـه ترتيـب        ١٣٩٢سال اول ماهه  فرابورس در شش
  .داشتند افزايشدرصد 
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