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آمــار و اطلاعــات اســتفاده شــده در ایــن گــزارش بــر مبنــای داده‌هــایی اســت کــه در زمــان انتشــار آن )دی ۱۴۰۴( از منابــع معتــبری 
، اطلاعــات و تحلیل‌هــای ارایه‌شــده در ایــن گــزارش  ــا زیرنویس‌هــا ذکــر شــده‌اند، قابــل دسترســی بــوده اســت. آمــار کــه در متــن ی
 جنبــه اطلاع‌رســانی داشــته و هیــچ مسؤولیــت یــا تعهــدی را از سوی بانــک خاورمیانــه و ســازمان‌ها و افــراد وابســته بــه آن 

ً
صرفــاً

ایجــاد نمی‌کنــد.

یادآوری:

یادداشــت:  در ایــن گــزارش هــر جــا نرخ رشــد متــغیری ارایــه شــده، منــظور درصــد تغییــر آن متغیــر در دوره یــا مقطــع مورد بحــث نســبت بــه دوره یــا مقطــع مشــابه در ســال قبــل از آن اســت، مگــر 
ایــن کــه خلاف آن ذکــر شــده باشــد. بــرای مثــال، منــظور از »رشــد درآمدهــای نفتــی در پاییــز  ۱۴۰۴«،  درصــد تغییــر ایــن درآمدهــا در پاییــز  ۱۴۰۴ نســبت بــه پاییــز  ۱۴۰۳ اـسـت.

* نسخه الکترونیکی این گزارش و شماره‌های قبل از آن در آدرس زیر قابل دسترسی است:
http://middleeastbank.ir/page/EconomicReports
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اقتصاد ایران در یک نگاه
پاییز 1404تابستان 1404 بهار 1404سال 1403زمستان 1403پاییز 1403تابستان 1403بهار 1403شاخص

مشارکت و بیکاری )درصد(
خ مشارکت جمعیت 15 ساله و بیشتر -41/241/741/240/141/041/240/8نر

خ بیکاری جمعیت 15 ساله و بیشتر -7/77/57/27/87/67/37/4نر
خ بیکاری جوانان 15 تا 24 ساله -20/019/420/221/020/119/719/0نر

خ رشد تولید ناخالص داخلی و زیربخش‌های آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد( نر
-2/00/5-2/92/63/93/23/1تولید ناخالص داخلی

-0/4-6/5-2/70/94/02/02/4صنایع و معادن
-7/56/10/14/64/60/12/1نفت و گاز
-3/1-2/5-3/03/64/12/83/6کشاورزی

-2/22/84/33/93/31/12/5خدمات
-2/20/4-2/52/33/93/13/0تولید ناخالص داخلی بدون نفت

) -9/1-13/9-2/23/64/44/53/8تشکیل سرمایه ثابت ناخالص )به قیمت بازار
) نفت )هزار بشکه در روز

-3,2373,2963,3013,3113,2863,2833,240متوسط تولید*
خ تورم نقطه به نقطه )درصد( نر

35/335/534/737/435/840/642/048/2رشد شاخص بهای مصرف‌کننده )100=1400(
26/225/125/333/327/637/144/957/5رشد شاخص بهای تولیدکننده )100=1400(

) تراز پرداخت‌ها )میلیون دلار
--18,03615,88116,19615,72865,84115,232صادرات نفتی

--11,55411,33713,22313,46649,58010,699صادرات غیرنفتی
--18,09721,76920,91427,78788,56717,250واردات کالا

--11,4935,4498,5051,40726,8548,681تراز حساب کالا
--6,249-36,308-12,917-7,179-9,939-6,272-تراز بازرگانی غیرنفتی

--۲,91613,2325,412-8,5022,3035,343تراز حساب جاری
--8,930-20,714-6,593-1,706-4,478-7,937-تراز حساب سرمایه

--801۹۲804965-1,312201تغییر در ذخایر بین‌المللی
خ برابری دلار آمریکا با ریال )متوسط طی دوره( نر

611,620593,642675,159862,096684,269883,354936,7301,144,261بازار آزاد )اسکناس(
414,654444,904504,877669,470507,183691,774697,147710,858مرکز مبادله ارز و طلا** )حواله(

متغیرهای پولی و اعتباری )هزار میلیارد ریال - در انتهای دوره(
-11,13011,54212,16513,59413,59414,44416,124پایه پولی

-6,6855,8598,22511,70211,7027,3159,378بدهی بانک‌ها به بانک مرکزی
-551-1,026-3,690-3,690-1,438-879-635-خالص بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی

-19,08421,70426,27831,88631,88633,59134,552خالص دارایی‌های خارجی بانک مرکزی
-83,54090,70596,036101,660101,660110,588124,087نقدینگی

-20,53722,35123,44326,31726,31726,49630,303حجم پول
-19,10120,90821,95224,52624,52624,58128,151سپرده‌های دیداری

-63,00368,35572,59375,34275,34284,09293,784شبه پول )سپرده‌های غیردیداری(
-7/517/867/897/487/487/667/70ضریب فزاینده نقدینگی 

وضعیت مالی دولت )هزار میلیارد ریال(
داده‌های این بخش در دسترس نیست.

بورس اوراق بهادار تهران )در آخرین روز دوره(
2,043,9802,097,0052,210,2172,710,0882,710,0882,984,6052,540,1743,898,235شاخص کل

1,795,6642,664,7671,949,5642,311,2062,311,2062,810,5182,574,0623,391,863شاخص مالی
1,944,1261,996,1952,101,1152,589,6062,589,6062,804,5542,354,1953,716,399شاخص صنعت

96,93095,669117,301120,583120,583132,174114,313166,104ارزش بازار )هزار میلیارد ریال(

مأخذ: گزارش‌های مختلف بانک مرکزی جمهوری اسلامی ایران، مرکز آمار ایران و بورس اوراق بهادار تهران
* بر اساس گزارش‌های اوپک )منابع ثانویه(

خ ارز صورت گرفت و تالارهای اول و دوم برچیده شدند .  از 15 دی یکسان‌سازی نر
ً
**  از 1 بهمن 1403 به بعد بازار ارز تجاری جایگزین ارز نیما شد و از 26 اذر 1404 تالار دوم )حواله و اسکناس( به آن افزوده شد و نهایتاً

مرکز تحقیقات اقتصادی | بانک خاورمیانه | پاییز  ۱۴۰۴ 4



7پاییز ۱۴۰۴ | بانک خاورمیانه | مرکز تحقیقات اقتصادی

مقدمه

ــل  ــه تحلی ــاز ب ــف، در آغ ــای مختل ــک بخش‌ه ــه تفکی ــران ب ــاد ای ــولات اقتص ــن تح ــی آخری ــا بررس ــگام ب ــر هم ــزارش حاض گ
اثــرات ناشــی از ســرمایه‌‎گذاری در هــوش مصنوعــی بــر اقتصــاد جهانــی و نیــز وابســتگی ایــران بــه کــشور چیــن در ایــن 
حوزه پرداختــه اســت. در بخــش واقعــی، رشــد و تغییــرات تولیــد ناخالــص داخلــی در نیمــه نخســت ســال 1404 بــر 
اســاس گــزارش بانــک مــرکزی و مرکــز آمــار ایــران مورد بررســی قــرار گرفتــه و در ادامــه ایــن بخــش آمــار صــادرات، تولیــد و 

ــه شــده اســت. قیمــت نفــت خــام ســنگین ایــران در هشــت ماهــه نخســت  ســال 1404 ارای

تغییــرات شــاخص‌های قیمــت مصرف‌کننــده بــر اســاس گــزارش مرکــز آمــار ایــران بــه صورت ماهانــه، نقطه‌به‌نقطــه و 
ــر اســاس آمــار بانــک مــرکزی و مرکــز  ســالانه در پاییــز 1404 و همچنیــن رونــد تحــولات شــاخص قیمــت تولیدکننــده ب

ــت. ــه اس ــرار گرفت ــه ق ــوم مورد توج ــش س ــتان 1404 در بخ ــز 1404 و تابس ــب، در پایی ــه ترتی ــران، ب ــار ای آم

بخــش چهــارم گــزارش، تحــولات ترازپرداخت‌هــا را در فصــل بهــار 1404 بــر اســاس آمــار بانــک مــرکزی و تحــولات تجــارت 
گمرکــی کــشور را در نــه ماهــه نخســت ســال 1404 بــر اســاس آمــار گمــرک جــمهوری اسلامــی ایــران پوشــش داده اســت. 
در بخــش پنجــم گــزارش بــه تحــولات روزانــه قیمــت دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران در پاییــز 1404 در بــازار آزاد و مرکــز 

مبادلــه ارز و طلای ایــران پرداختــه شــده اســت.

بخــش ششــم گــزارش، تحــولات متغیرهــای پولــی و اعتبــاری را بــه تفکیــک پایــه پولــی، حجــم پول، شــبه پول و نقدینگــی 
در هشــت ماهــه نخســت ســال جــاری و همچنیــن خلاصــه وضعیــت دارایی‌هــا و بدهی‌هــای سیســتم بانکــی را در هشــت 
بــه تفکیــک  را   تــسهیلات اعطــایی سیســتم بانکــی 

ً
ماهــه اول 1404و مانــده ســپرده‌ها و تــسهیلات بانکــی و نهایتــاً

بخش‌هــای مختلــف اقتصــاد در هشــت ماهــه اول امســال نشــان می‌دهــد.

در هفتمیــن بخــش گــزارش، لایحــه بودجــه ســال 1405 بــه همــراه عملکــرد منابــع و مصــارف عمومــی در هشــت ماهــه 
ــه بررســی عملکــرد درآمدهــای مالیاتــی در  نخســت امســال مورد بررســی قــرار گرفتــه اســت. همچنیــن در ایــن بخــش ب
هفــت ماهــه نخســت 1404 بــه همــراه فروش اوراق بدهــی دولتــی در نــه ماهــه نخســت امســال پرداختــه شــده اســت. 
، ارزش معــاملات و انــواع تأمیــن مالــی تــا پایــان  تحــولات متغیرهــای اصلــی بــازار ســرمایه از جملــه بازدهــی، ارزش بــازار
آذر 1404 در بخــش هشــتم گــزارش نشــان داده شــده و گــزارش در قســمت ســایر تحــولات بــا بررســی حــذف یارانــه ارز 
ترجیحــی واردات کالاهــای اساســی و تــک نرخــی کــردن ارز و بــه جــای آن پرداخــت یارانــه مســتقیم بــه انتهــای زنجیــره یعنــی 

مصرف‌کننــدگان بــه پایــان می‌رســد.
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	1 تحولات اثرگذار اقتصاد جهانی  .

پدیــده هــوش مصنوعــی ‌بی‌تردیــد بــه یکــی از مؤلفه‌هــای بسیــار مهــم در اقتصــاد جهانــی مبــدل شــده و جایــگاه مهمــی را در ســندهای 
چشــم‌انداز و برنامه‌هــای تدوین‌شــده از سوی قدرت‌هــای اقتصــادی بزرگ بــه خــود اختصــاص داده اســت. 

آمریــکا1،  متحــده  ایــالات  مصنوعــی  هــوش  توســعه  تدوین‌شــده  ســند  در 
اهــداف مهمــی تبییــن شــده کــه از جملــه مهمتریــن آنهــا می‌تــوان بــه توســعه 
هــر چــه بیشــتر بســترهای رشــد ســرمایه‌گذاری بخــش خصوصــی در حوزه 
هــوش مصنوعــی، تلاش حــداکثری بــرای پاســخگویی بــه نیازهــای کشورهــای 
مختلــف بــه نرم‌افزارهــا و ســخت‌افزارهای مربوطــه و نیــز تضعیــف رقبــای ایــن 
کــشور در تأمیــن خدمــات هــوش مصنوعــی اشــاره کــرد. در بیــن گزارش‌هــای 
موجــود در مورد تحــولات هــوش مصنوعــی در جهــان، گــزارش جامع دانشــگاه 
اســتنفورد در ســال 2025 تحــت عنــوان شــاخص هــوش مصنوعــی2 درخور 
بررســی اســت. بــر اســاس ایــن گــزارش کــه حوزه‌هــای مختلفــی را پوشــش 
می‌دهــد، ایــالات متحــده آمریــکا در زمینــه ســرمایه‌گذاری در هــوش مصنوعــی 
بــا اخــتلاف قابــل ملاحظــه‌ای بــا ســایر رقبــا صدرنشیــن ســرمایه‌گذاری در ایــن 
حوزه بــوده اســت. طبــق آمــار اعلام‌شــده از سوی ایــن دانشــگاه، در ســال 
تولیــد  مصنوعــی  هــوش  ملاحظــه  قابــل  مــدل   40 متحــده  ایــالات   ،2024
کــرده کــه ایــن تعــداد در چیــن بــه 15 عــدد و در کل اروپــا بــه 3 عــدد می‌رســد. 
حوزه  در  آمریــکا  متحــده  ایــالات  دولتــی  تنظیم‌شــده  ســند  بــا  راســتا  هــم 
هــوش مصنوعــی، گــزارش شــاخص هــوش مصنوعــی حاکــی از ایــن واقعیــت 
بــر 109 میلیــارد دلار ســرمایه خصوصــی  بالــغ  کــه در ســال 2024،  اســت 
رقــم ســرمایه جذب‌شــده  برابــر   12 کــه  ایــن حوزه شــده  آمریــکا جــذب  در 

در چیــن و 24 برابــر رقــم ســرمایه جذب‌شــده در انگلســتان بــوده اســت. 
اهــداف  بــر  آمریــکا  دولــت  جــدی  پایبنــدی  از  نشــان  فاحــش  تفــاوت  ایــن 
حوزه‌هــای  بررســی  دارد.  مصنوعــی  هــوش  توســعه  ســند  در  تبیین‌شــده 
مورد تمرکــز در توســعه هــوش مصنوعــی در جهــان نشــان می‌دهــد »توســعه 
و  »مدیریــت  حکمرانــی«،  و  پژوهــش  مصنوعــی،  هــوش  زیرســاخت‌های 
ســرمایه  جــذب  در  اول  حوزه  ســه  درمــان«  و  »بهداشــت  و  داده«  تحلیــل 
ــد. تحــولات هــوش مصنوعــی در ســایر کشورهــا نیــز نشــان می‌دهــد  بوده‌ان
بــه رغــم ســرمایه‌گذاری کشورهــای عربی در ایــن حوزه، ســرمایه‌گذاری ایــران 
در هــوش مصنوعــی بسیــار ناچیــز بــوده و بــه زحمــت بــه 50 میــلیون دلار 
می‌رســد. ایــن حجــم ســرمایه‌گذاری ناچیــز از یــک ســو و نبــود روابــط تجــاری 
، نــه تنهــا چشــم‌انداز روشــنی  و فنــی بــا ایــالات متحــده آمریــکا از سوی دیگــر
از توســعه هــوش مصنوعــی در اقتصــاد ایــران ارایــه نمی‌کنــد، بلکــه بــه دلیــل 
را  ایــران  ، در ایــن حوزه نیــز  محدودیت‌هــای یادشــده بیــن ایــن دو کــشور
برتــر  از فنــاوری  کــشور چیــن و محرومیــت  از فنــاوری  بــه اســتفاده  ناگزیــر 
دنیــا خواهــد کــرد. بنابرایــن علاوه بــر وابســتگی تجــاری قابــل توجــه ایــران بــه 
چیــن، احتمــالاً در زمینــه مهــم و رو بــه گســترش هــوش مصنوعــی نیــز در 

آینــده شــاهد تشــدید وابســتگی ایــران بــه چیــن خواهیــم بــود.

1. America’s AI Action Plan 
2. Artificial Intelligence Index Report 2025, Stanford University
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	2 بخش واقعی.

خ رشــد اقتصــادی در نیمــه نخســت ســال  آخریــن گــزارش بانــک مــرکزی از تحــولات بخــش واقعــی اقتصــاد ایــران نشــان می‌دهــد کــه نر
1404 معــادل منفــی 0/6 درصــد بــوده کــه در مقایســه بــا رشــد 2/7 درصــدی نیمــه نخســت ســال 1403، یــک عقب‌گــرد قابــل توجــه 

محســوب می‌شــود.

 داده‌هــای مرکــز آمــار ایــران نیــز اگرچــه رشــد اقتصــادی منفــی را بــرای نیمــه 
نخســت ســال 1404 روایــت نمی‌کننــد، امــا بــا اعلام رشــد اقتصــادی نزدیــک 
بــه صفــر )0/1 درصــد(، پیــام‌آور رشــد مثبــت اقتصــادی در بــازه شــش ماهــه 
نخســت ســال جــاری نیســتند. تفــاوت بیــن اعــداد گــزارش شــده توســط 
ایــن دو نهــاد ریشــه در نحــوه‌ دســته‌بندی فعالیت‌هــا، شــاخص‌های مورد 
اســتفاده و موارد مشــابه دیگر دارد. با این حال هر دو منبع بر رکود نســبی 
 بــه دلیــل 

ً
اقتصــاد ایــران در نیمــه نخســت ســال 1404 تأکیــد دارنــد کــه عمدتــاً

افــت در بخش‌هــای کشــاورزی و صنایــع اســت. خشکســالی‌های مــداوم، 
(، تحریم‌هــای بین‌المللــی، خروج ســرمایه بــه  ناتــرازی انرژی )آب، برق و گاز
دلیــل نااطمینانــی سیاســی و سیاســت‌های قیمت‌گــذاری دســتوری دولــت 
کــه حاشیــه ســود صنایــع را کاهــش می‌دهنــد، در ایــن زمینــه نقش اساســی 

داشــته‌اند.
در نیمــه نخســت ســال 1404، ارزش افزوده بخــش کشــاورزی، جنگلــداری 
و شیلات بــه قیمت‌هــای ثابــت ســال 1400 و بــه روایــت بانــک مــرکزی، 2/9 
درصــد کمتــر از دوره مشــابه ســال قبــل بــوده اســت. بــه ایــن ترتیــب ســهم 
ایــن بخــش از کل رشــد اقتصــادی تجربه‌شــده در نیمــه نخســت ســال 1404 
برابــر منفــی 0/4 واحــد درصــد محاســبه شــده اســت. در نیمه نخســت ســال 
جــاری و بــر مبنــای گــزارش بانــک مــرکزی، بخــش کشــاورزی 15/2درصــد از 
تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمت‌هــای جــاری را تشــکیل داده اســت کــه 
حاکــی از افــت 0/4 واحــد درصــدی نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته 
اســت. همچنیــن گــزارش مرکــز آمــار حاکــی از انقبــاض 3/0 درصــدی بخــش 
کشــاورزی در نیمــه نخســت ســال 1404 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 
گذشــته اســت کــه بسیــار نزدیــک بــه آمــار بانــک مــرکزی اســت. مطابــق 
آمارهــای وزارت جهــاد کشــاورزی، یکــی از علــل اصلــی ایــن رشــد منفــی، 
کاهــش تولیــد محصــولات کلیــدی ماننــد گنــدم، جــو، پســته و خرمــا اســت 
ــش  ــن افزای ــع آب و همچنی ــد مناب ــت ناکارآم ــی و مدیری ــران اقلیم ــه از بح ک
هزینــه مــواد اولیــه ماننــد کــود و بــذر در پی نوســانات ارزی تأثیــر پذیرفتــه 
اســت. مشــکلات دسترســی بــه فناوری‌هــای آبیــاری مــدرن و البتــه کاهــش 
قــدرت خریــد بــرای ســرمایه‌گذاری در تجهیــزات نیــز در ایــن زمینــه بی‌تأثیــر 

نبــوده اســت.
بخــش  بــرخلاف  گاز  و  نفــت‌  بخــش  بین‌المللــی،  فشــارهای  وجــود  بــا 
کشــاورزی توانســت در نیمه نخســت ســال جاری رشــد مثبت خود را حفظ 
کــرده و مطابــق گــزارش بانــک مــرکزی انبســاط 1/1 درصــدی را تجربــه کنــد. 
البتــه ایــن رشــد در مقایســه بــا گذشــته رونــد کاهشــی قابــل توجهــی داشــته 
و ســهم بخــش نفــت ‌و گاز از رشــد اقتصــادی در نیمــه نخســت ســال جــاری 
تنهــا  0/1 واحــد درصــد ثبــت شــده اســت. این بخش در نیمه نخســت ســال 
1404 ســهمی 8/4 درصــدی از تولیــد ناخالــص داخلــی بــه قیمت‌هــای جــاری 
داشــته که نســبت به ســهم 13/8 درصدی آن در ســال 1396 از افول نســبی 
ایــن بخــش در اقتصــاد ایــران حکایــت دارد. مرکــز آمــار ایــران نیز بــرای بخش 
اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی رشــد 1/8 درصــدی را بــرای نیمــه نخســت ســال 

1404 ـگـزارش ـکـرده اـسـت.

گروه صنایــع و معــادن نیــز بــه عنــوان یکــی از مهمتریــن اجــزای فعالیت‌هــای 
اقتصــادی در ایــران، افول نســبی را در نیمــه نخســت ســال 1404 تجربــه 
کــرده و طبــق گــزارش بانــک مــرکزی، ســهم آن از تولیــد ناخالــص داخلــی بــه 
قیمت‌هــای جــاری از 29/2 درصــد در ســال 1403 بــه 26/6 درصــد در نیمــه 
نخســت ســال 1404 تنزل یافته اســت. در این گروه، بانک مرکزی برای نیمه 
نخســت ســال جــاری رشــد منفــی 3/4 درصــدی را گــزارش کــرده کــه 5/2 واحد 
ــر از رشــد ایــن بخــش در نیمــه نخســت ســال 1403 محســوب  درصــد کمت
می‌شــود. رشــد ارزش افزوده زیربخش‌هــای ایــن گروه شــامل اســتخراج 
معــدن معــادل 4/6 درصــد، صنعــت معــادل منفــی 2/9 درصــد، تأمیــن 
برق، گاز، بخــار و تهویــه هــوا معــادل منفــی 0/1 درصــد، آبرســانی، مدیریــت 
پســماند، فــاضلاب و فعالیت‌هــای تصفیــه معــادل منفــی 2/6 درصــد و 
ســاختمان معــادل منفــی 12/9 درصــد بــوده اســت. بــه ایــن ترتیــب در حالــی 
کــه گروه صنایــع و معــادن در مجــموع 1/1 واحــد درصــد در رشــد اقتصــادی 
منفی نیمه نخســت ســال 1404 نقش داشــته، زیربخش ســاختمان در این 
گروه بــه تنهــایی 0/6 واحــد درصــد از ایــن رشــد منفــی را ایجــاد کــرده اســت. 
ارزش ســـرمایه‌گذاری بخــش خصـوصـــی در ســـاختمان مناطــق شـــهری بــه 
ــبت بــه دوره  ــال 1404نسـ قیمت‌هــای جــاری طــی شـــش ماهــه نخســت سـ
مشـــابه ســـال قبــل ١٨/٧ درصـــد افزایــش یافتــه اســـت، کــه بــا حقیقــی کردن 
ــد ارزش افزوده  آن بــا اســتفاده از شــاخص‌های قیمــت ســال 1400، نرخ رشــ
ســــاختمان بخــش خصــوصــــی بــه قیمت‌هــای ثابــت ســــال 1400معــادل 
منفــی 17/7 درصـــد بــرآورد می‌شــود. بنابرایــن اگرچــه مشــکلات طــرف عرضه 
از قبیــل ناتــرازی انرژی بــر رشــد منفــی بخــش صنعــت اثرگــذار بوده‌انــد، امــا 
حداقــل در خصــوص زیربخــش ســاختمان بــه نظــر می‌رســد کــه مشــکلات 

طــرف تقاضــا نیــز کمرنــگ نیســتند.
در نقطه مقابل، مرکز آمار ایران رشــد کلی گروه صنعت را در نیمه نخســت 
ســال 1404 نســبت به مدت مشــابه در ســال 1403 معادل 0/3 درصد گزارش 
می‌کنــد کــه البتــه ایــن گروه در گــزارش مرکــز آمــار ایــران - بــرخلاف گــزارش 
بانــک مــرکزی - شــامل زیربخــش اســتخراج نفــت و گاز طبیعــی نیــز می‌شــود 
 عامــل اصلــی رشــد مثبــت آن نیــز همیــن زیربخــش اســتخراج نفــت 

ً
و اتفاقــاً

و گاز طبیعــی بــوده اســت. در واقــع بــا خــارج کــردن زیربخــش اســتخراج نفــت 
و گاز طبیعــی از ایــن گروه در گــزارش مرکــز آمــار ایــران، رشــد گروه صنعــت بــه 
منفــی 0/9 درصــد فرو می‌افتــد کــه ســازگارتر بــا گــزارش بانــک مــرکزی اســت. 
انقبــاض زیربخــش ســاختمان معــادل 0/8 درصــد از سوی مرکــز آمــار ایــران 
گــزارش شــده کــه بــه طور قابــل توجهــی خفیف‌تــر از انقبــاض گزارش‌شــده از 

سوی بانــک مــرکزی اســت.
در نهایــت ســهم بخــش خدمــات از تولیــد ناخالــص داخلــی بــه روایــت بانــک 
مــرکزی از 48/7 درصــد در شــش ماهــه ابتــدایی ســال 1403 بــه 49/8 درصــد 
در نیمــه نخســت ســال 1404 افزایــش یافتــه اســت. بــر ایــن اســاس، رشــد 
ارزش افزوده ایــن بخــش بــه قیمت‌هــای ثابت ســال 1400 معــادل 1/8 درصد 
بــرآورد شــده اســت کــه نســبت بــه رشــد 2/5 درصــدی آن در نیمــه نخســت 

ســال 1403، کاهــش 0/7 واـحـد درـصـدی را نـشـان می‌دـهـد.
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لازم بــه ذکــر اســت کــه ســهم از رشــد ایــن بخــش در نیمــه نخســت ســال 
ــت.  ــده اس ــزارش ش ــرکزی گ ــک م ــد از سوی بان ــد درص ــر 0/8 واح 1404 براب
فعالیت‌هــای مالــی و بیمــه بیشــترین رشــد را در میــان زیربخش‌هــای 
داده  اختصــاص  خــود  بــه   1404 ســال  نخســت  نیمــه  در  خدمــات  گروه 
ایــن  اقتصــادی  رشــد  در  درصــد  واحــد   0/3 تنهــایی  بــه  و  درصــد(   12/0(
بــه رشــد  ایــن زیربخــش، می‌تــوان  از  پــس  دوره ســهم داشــته اســت. 
درصــدی   9/6 رشــد  اجتماعــی،  مــددکاری  و  بهداشــت  درصــدی   11/0
اطلاعــات و ارتباطــات، رشــد 8/5 درصــدی آموزش و رشــد 7/5 درصــدی 
اشــاره  خدماتــی  فعالیت‌هــای  ســایر  و  ورزش  تفریــح،  ســرگرمی،   ، هنــر

کــرد. در نقطــه مقابــل، زیربخش‌هــای »فعالیت‌هــای مربــوط بــه تأمیــن 
جــا و غــذا« و »عمــده‌ فروشــی و خــرده فروشــی و تعمیــر وســایل نقلیــه 
درصــدی   1/4 و  درصــدی   2/7 انقباض‌هــای   بــا  ترتیــب  بــه  مــوتوری« 
روبــه‌رو بوده‌انــد. مطابــق روایــت مرکــز آمــار ایــران، ارزش افزوده بخــش 
خدمــات بــه قیمت‌هــای ثابــت ســال 1400 در نیمــه نخســت ســال جــاری 
تنهــا 0/5 درصــد رشــد داشــته کــه اخــتلاف قابــل توجهــی بــا رقــم متناظــر 
خ رشــد  نر 1 جزییــات  مــرکزی دارد. جــدول  بانــک  از سوی  گزارش‌شــده 
اقتصــادی را بــرای گروه‌هــای اصلــی اقتصــاد کــشور بــر مبنــای گــزارش بانــک 

مــرکزی بــه تصویــر می‌کشــد.

ج  مخــار مــرکزی،  بانــک  روایــت  بــه  و  اقتصــاد  تقاضــای  ســمت  در 
ج مصــرف  مصــرف نهــایی بخــش خصوصــی رشــد 1/4 درصــدی، مخــار
ثابــت  ســرمایه  تشــکیل  درصــدی،   1/1 رشــد  دولتــی  بخــش  نهــایی 
ناخالــص رشــد منفــی 11/1 درصــدی، صــادرات کالاهــا و خدمــات رشــد 
0/7 درصــدی و واردات کالاهــا و خدمــات رشــد منفــی 13/4 درصــدی را 
در نیمــه نخســت ســال 1404 ثبــت کرده‌انــد. در نهایــت رشــد هزینــه 
بــوده  درصــد   0/7 منفــی  معــادل  بــازار  قیمــت  بــه  داخلــی  ناخالــص 
اســت. انقبــاض شــدید تشــکیل ســرمایه ثابــت ناخالــص ریشــه در 
علــل متعــددی دارد کــه از مهمتریــن آنهــا می‌تــوان بــه نااطمینانی‌هــای 
شــدید اقتصــادی و سیاســی و محدودیــت مقــداری ترازنامــه بانک‌هــا 
ــت  ــده اس ــب ش ــی موج ــای بین‌الملل ــوازات تحریم‌ه ــه م ــرد. ب ــاره ک اش

کــه ســرمایه‌گذاری خارجــی نتوانــد ایــن خلاء را جبــران کنــد.
علاوه بــر ایــن روایــت مرکــز آمــار ایــران از رشــد ســمت تقاضــای اقتصــاد 
در نیمــه نخســت ســال 1404 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل 
از انقبــاض 1/2 درصــدی هزینــه مصــرف نهــایی خصوصــی، رشــد 2/1 
درصــدی هزینــه مصــرف نهــایی دولــت، افــت  3/4 درصــدی تشــکیل 
و  کالاهــا  صــادرات  درصــدی   0/5 کاهــش  ناخالــص،  ثابــت  ســرمایه 
خدمــات  و  کالاهــا  واردات  درصــدی   30/6 ســقوط   

ً
نهایتــاً و  خدمــات 

حکایــت دارد. در مجــموع رشــد محــصول ناخالــص داخلــی بــه قیمــت 
بــازار بــر اســاس روایــت مرکــز آمــار ایــران معــادل منفــی 0/3 درصــد بــوده 
خ رشــد هزینــه ناخالــص داخلــی را بــه تفکیــک اجــزای  اســت.جدول 2 نر

ــد. ــر می‌کش ــه تصوی ــرکزی ب ــک م ــزارش بان ــاس گ ــر اس آن و ب

جدول 2.    نرخ رشد هزینه ناخالص داخلی و اجزای آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 )درصد(
                                                                                                                                                   ۱۴۰۳                                         ۱۴۰۴

شش ماههتابستانبهارسالزمستانپاییزشش ماهه تابستان بهار

1/52/52/06/33/83/52/00/81/4هزینه های مصرف نهایی بخش خصوصی

2/85/01/28/54/13/82/10/21/1-هزینه های مصرف نهایی بخش دولتی

11/1-9/1-13/9-2/23/63/04/44/53/8تشکیل سرمایه ثابت ناخالص

12/6-11/2-14/6-0/14/82/86/45/44/7ماشین‌آلات

10/5-7/6-14/0-4/22/43/21/63/73/0ساختمان

1/64/71/77/33/83/51/02/21/7-سایر

         خالص صادرات کالاها و خدمات

5/56/70/7-11/24/17/55/94/36/0صادرات کالاها و خدمات

13/4-14/8-11/8-2/69/22/7-0/83/42/2واردات کالاها و خدمات

0/7-2/20/6-3/93/53/74/23/13/7هزینه ناخالص داخلی به قیمت بازار

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزارش تحولات بخش واقعی اقتصاد ایران نیمه نخست سال 1404

جدول 1.   نرخ رشد تولید ناخالص داخلی و اجزای آن به قیمت‌های ثابت سال 1400 و سهم آنها از رشد اقتصادی )درصد-واحد درصد(
سهم از رشد ۱۴۰۴   1403                                                                                                                                                 

در نیمه نخست  
۱۴۰۴   شش ماههتابستانبهارسالزمستانپاییزشش ماههتابستان بهار

0/4-2/9-3/1-2/5-3/03/63/44/12/83/6گروه کشاورزی،جنگلداری و ماهیگیری

7/56/16/80/14/64/60/12/11/10/1گروه نفت و گاز

1/1-3/4-0/4-6/5-2/70/91/84/02/02/4گروه صنایع و معادن

2/22/82/54/43/93/31/12/51/80/8گروه خدمات

- 0/8-2/20/4-2/52/32/44/23/13/0تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه )بدون نفت(

0/6-0/6-2/00/5-2/92/62/73/93/23/1تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزارش تحولات بخش واقعی اقتصاد ایران نیمه نخست سال 1404
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	.21- نفت
ایــران منتشــر  نفــت  ، اطلاعــات رســمی دربــاره صــادرات  اخیــر در ســال‌های 
 از منابــع بین‌المللــی و برآوردهــای مســتقل 

ً
نشــده و داده‌هــای موجــود عمدتــاً

  3 بــه‌ دســت می‌آینــد. یکــی از منابــع در ایــن حوزه، پایــگاه اینترنتــی تانکــر تــرکرز
 
ً
اســت کــه میانگیــن صــادرات نفــت خــام ایــران در مــاه اکتبــر 2025 )تقریبــاً
کــرده  بــرآورد  روز  در  را حــدود 2/2 میــلیون بشــکه  بــا مهــر 1404(  مطابــق 
 52/4 رشــد  از   ،2024 ســال  مشــابه  مــاه  بــه  نســبت  رقــم  ایــن  کــه  اســت 
درصــدی حکایــت دارد. رقــم رشــد یادشــده بیــش از آن کــه نشــان‌دهنده تغییــر 
ســاختاری جایــگاه ایــران در بــازار جهانــی نفــت باشــد، بازتــابی از بهبــود مقطعــی 
جریــان صــادرات نفــت ایــران در چارچــوب محدودیت‌هــای تحریمــی اســت. بــه 
، بــه نظــر می‌رســد ارایــه تخفیف‌هــای قابــل توجــه و عــدم دریافــت  عبــارت دیگــر
ــادرات  ــش ص ــرای افزای ــایی ب ــت، راهکاره ــادرات نف ــل از ص ــوه حاص ــدی وج نق
تحریم‌هــای  تشــدید  اثــر  بــر  حلقــه  شــدن  تنگ‌تــر  از  پیــش  تــا  ایــران  نفــت 

بین‌المللــی باشــند.
صــادرات نفــت ایــران در ســال‌های اخیــر دارای ویژگــی هــای ســاختاری خــاص

اســت کــه آن را از مدل‌هــای متعــارف تجــارت نفــت در دنیــا متمایــز می‌کنــد. 
 ناشــی از تــداوم تحریم‌هــای مالــی، بانکــی و لجســتیکی 

ً
ایــن ویژگــی هــا عمدتــاً

اســت کــه باعــث شــده انــد صــادرات نفــت ایــران نــه بــر اســاس مزیت‌هــای 
، بلکــه در چــارچوبی پــر هزینــه، پــر ریســک و بــا شــفافیت محــدود  معــمول بــازار
انجــام شــود. یکــی از مهمتریــن ویژگی‌هــای صــادرات نفــت ایــران تمرکــز بــالای 
 متــنوع 

ً
جغرافیــایی آن اســت. بــرخلاف گذشــته کــه ســبد صادراتــی ایــران تقریبــاً

 محــدود بــه کــشور 
ً
و مبتنــی بــر چندیــن بــازار منطقــه‌ای بــود، اکــنون عمدتــاً

، مقایســه‌ مقاصــد صادراتــی  چیــن اســت. بــر اســاس داده‌هــای تانکــر تــرکرز
کــه  می‌دهــد  نشــان   2025 و   2018 ســال‌های  اکتبــر  مــاه  در  ایــران  نفــت 
سهــم چیــن از صــادرات نفتــی ایــران در بــازه زمانــی یادشــده از 49/7 درصــد 
بــه 89/8 درصــد، سهــم امــارات از 8/9 درصــد بــه 7/6 درصــد و مجــموع سهــم 
کشورهــای یونــان، هنــد، ایتالیــا و ترکیــه بــه صفــر رسیــده اســت. نمــودار 1 
 2025 و   2018 ســال‌های  اکتبــر  مــاه  در  را  ایــران  نفــت  صادراتــی  مقاصــد 

نمایــش می‌دهــد.

عی
واق

ش 
بخ

3. تانکــر تــرکرز یــک سرویــس آنلایــن مســتقل اســت کــه بــه ردیــابی و گــزارش‌گیری از حمل‌ونقــل نفــت خــام و میعانــات گازی در نقــاط جغرافیــایی مختلــف می‌پــردازد. ایــن وبســایت از داده‌هــای ماهــواره‌ای روزانــه، تصاویــر 
نـد. سـتفاده می‌کـ یـایی اـ صـادرات درـ هـای ـ هـا و گزارشـ بـرای تحلیلـ ( ـ خـودکار سـایی ـ سـتم شناـ عـات ای‌آی‌اس )سیـ سـاحلی و اطلاـ ـ

Vortexa Analytics .4یــک شــرکت تحلیلــی بیــن المللــی اســت کــه بــا اســتفاده از داده هــای موقعیت‌یــاب کشــتی‌ها، تصاویــر ماهــواره ای، اســناد بــارگیری و تخلیــه و الگوریتم‌هــای تطبیــق محمولــه جریــان واقعــی نفــت خــام، 
محــل تخلیــه و ســطح موجــودی مخــازن کشورهــا را تخمیــن می‌زنــد.

دار 1.  نمو صادرات نفتی ایران در سال‌های 2018 و   2025

 مأخذ: وبسایت تانکر ترکرز

ویژگــی دوم، اســتفاده از مسیرهــای غیررســمی و غیرشــفاف بــرای صــادرات 
واســطه‌ها،  طریــق  از  گســترده  طور  بــه  ایــران  نفــت  صــادرات  اســت.  نفــت 
قراردادهــای پیچیــده و روش‌هــای دورزدن تحریــم انجــام می‌شــود. بــر اســاس 
گزارش‌هــای وزارت خزانــه‌داری ایــالات متحــده آمریــکا، ســازوکارهایی ماننــد 
انتقــال نفــت از کشــتی بــه کشــتی، غیرفعال‌ســازی یــا دســتکاری سیســتم‌های 
ردیــابی کشــتی‌ها، تغییــر پرچــم و مالکیــت نفتکش‌هــا و اســتفاده از واســطه‌ها 
و شــرکت‌های چندلایــه در مورد صــادرات نفــت ایــران مصــداق دارنــد. ایــن 
امــا  کــرده،  امکان‌پذیــر  را  ایــران  نفــت  صــادرات  تــداوم  اگرچــه  ســازوکارها 
هزینه‌هــای مبادلــه، ریســک و عــدم شــفافیت چشــمگیری را بــه همــراه داشــته 

سـت. اـ
ایــران در ســایه‌  نفــت  بــه خریــداران  اعطــا شــده  ویژگــی ســوم تخفیف‌هــای 
، تخفیــف قیمــت نفــت بــرای محموله‌هــای  تحریم‌هــا اســت. بــه گــزارش رویــترز
تحویلــی در مــاه دســامبر 2025 بــه حــدود 8 تــا 10 دلار در هــر بشــکه رسیــده، 
در حالــی کــه ایــن تخفیــف در مــاه مــارس ایــن ســال برابــر 3 دلار بــه ازای هــر 
بشــکه بــوده اســت. لازم بــه ذکــر اســت کــه یکــی از علــل اصلــی افزایــش ایــن 
تخفیف‌هــا، فعال‌ســازی مکانیــزم ماشــه در اوت ســال 2025 بــوده اســت. بــر 
اســاس داده‌هــای شــرکت ردیــابی نفتکــش ورتکســا4 ، موجــودی تجــاری نفــت 

خــام در خشــکی اســتان شــاندونگ چیــن در مــاه اوت 2025 بــه طور قابــل 
توجهــی افزایــش یافتــه و بخــش بزرگــی از ایــن افزایــش، بــه نفــت ایــران مربــوط 
بــوده اســت. ایــن مهــم می‌توانــد فشــار پالایشــگاه‌های چیــن بــرای گرفتــن 

تخفیــف بیشــتر از ایــران را نشــان دهــد.
تحــولات ســاختاری بــازار جهانــی انرژی نیــز چنــدان مســاعد بــرای صــادرات نفتــی 
، رشــد کنــد تقاضــای  ایــران نیســتند. سهــم رو بــه رشــد انرژی‌هــای تجدیدپذیــر
فعــال  حــضور  و  بزرگ  صادرکننــدگان  میــان  رقابــت  تشــدید  نفــت،  جهانــی 
تولیدکنندگانــی ماننــد عربســتان ســعودی و روسیــه بــا ظرفیت‌هــای بــالای 
صــادرات  مــانور  توانــایی  قیمت‌گــذاری،  در  بیشــتر  انعطاف‌پــذیری  و  عرضــه 
نفتــی ایــران را محــدود می‌ســازند. بنابرایــن تحــولات ســمت تقاضــا چشــم‌انداز 

ــد.  ــم نمی‌کنن ــران ترسی ــی ای ــادرات نفت ــرای ص ــنی را ب روش
البتــه تحــولات ســمت عرضــه نیــز چنــدان مثبــت نیســتند. انتشــار رســمی آمــار 
 از همــان اوایــل دور جدیــد تحریم‌ها در ســال 1397 

ً
تولیــد نفــت کــشور تقریبــاً

مختــل شــد و بهتریــن آمــار در دســترس آن مربــوط بــه گزارش‌های اوپک اســت 
کــه از منابــع ثانویــه دریافــت می‌شــود. بــر اســاس ایــن گزارش‌هــا، متوســط 
 مطابــق بــا آبــان 1404(، 

ً
تولیــد نفــت خــام کــشور در مــاه نوامبــر 2025 )تقریبــاً

بــه حــدود 3/2 میــلیون بشــکه در روز رسیــده کــه نســبت بــه مــاه مشــابه ســال 
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دار 2.  نمو متوسط تولید روزانه نفت خام و متوسط قیمت نفت سنگین ایران

مأخذ: گزارش‌های ماهانه اوپک از بازار نفت، آمار تولید بر اساس منابع ثانویه
یادداشت: داده‌های موجود در گزارش اوپک بر اساس ماه‌های تقویم میلادی بوده که در اینجا به طور تقریبی با ماه‌های تقویم ایرانی جایگزین شده است.

قیمــت نفــت خــام در ماه‌هــای اخیــر تحــت تأثیــر عواملــی ماننــد تقاضــای چیــن، 
سیاســت‌های محدودکننــده عرضــه از سوی ائــتلاف اوپــک‌پلاس، تنش‌هــای 
خ بهــره در آمریــکا قــرار گرفتــه اســت. میانگیــن  ژئوپلیتیکــی خاورمیانــه و تغییــر نر

 
ً
قیمــت هــر بشــکه نفــت خــام ســنگین ایــران در مــاه نوامبــر ســال 2025 )تقریباً
مطابــق بــا آبــان 1404( بــه 64/3 دلار بــه ازای هــر بشــکه رسیــد کــه نســبت بــه 

مــاه مشــابه ســال قبــل کاهــش 11/8 درصــدی را نشــان می‌دهــد.

قبــل، کاهــش 3/1 درصــدی را نشــان می‌دهــد. بــه دلیــل محدودیت‌هــای فنــی 
و فرســودگی تجهیــزات و چاه‌هــای نفتــی، تولیــد نفــت ایــران بــه حــد بــالای خــود 
ــا رفــع کامــل تحریم‌هــا و موانــع بین‌المللــی، افزایــش بیشــتر  رسیــده و حتــی ب

تولیــد نفــت ایــران در کوتاه‌مــدت قابــل دســتیابی بــه نظــر نمی‌رســد. نمــودار 2 
متوســط تولیــد روزانــه نفــت خــام و متوســط قیمــت نفــت ســنگین ایــران را از 

ابتــدای ســال 1400 تــا آبــان ســال 1404 نشــان می‌دهــد.

سطح تولید(محور چپ)قیمت (محور راست)
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	3 قیمت‌ها و تورم .

خ تورم ســالانه مصرف‌کننــده در پاییــز 1404 نیــز ادامــه داشــت و  براســاس آخریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران، رونــد رو بــه رشــد نر
ــه  ــده ک ــه مصرف‌کنن خ تورم نقطه‌به‌نقط ــر، نر ــد. از سوی دیگ ــد در آذر رسی ــه 42/2 درص ــال ب ــر امس ــد در مه خ از 38/9 درص ــن نر ای
ــد افزایشــی خــود ادامــه داد و از 48/6  ــه رون ــا شیبــی فزاینــده ب ــود ب ــر رفتــه ب از اولیــن مــاه تابســتان امســال از 40 درصــد هــم فرات
درصــد در مهــر امســال بــه 52/6 درصــد در آذر رسیــد. لازم بــه ذکــر اســت انتشــار رســمی آمــار شــاخص قیمــت مصرف‌کننــده از سوی 
بانــک مــرکزی کــه از پایــان ســال 1401 متوقــف شــده بــود نیــز از آبــان امســال توســط ایــن نهــاد پولــی از ســر گرفتــه شــد. بــه رقــم 
خ‌هــای تورم مصرف‌کننــده محاسبه‌شــده از سوی هــر دو نهــاد حاکــی از رونــد مشــابهی اســت. نمــودار  تفــاوت‌‎ ارقــام گــزارش شــده، نر
هـای مرـکـز آـمـار اـیـران نـشـان می‌دـهـد. بـر مبـنـای گزارش ــا پایــان پاییــز 1404 ـ خ‌هــای تورم مصرف‌کننــده را از ابتــدای 1403 ت 3 نر

مأخذ: مرکز آمار ایران، شاخص‌های قیمت، شاخص قیمت مصرف‌کننده خانوارهای کل کشور 

خ تورم ســالانه مصرف‌کننــده کــه در  بــر اســاس داده‌هــای مرکــز آمــار ایــران، نر
طول ســال 1403 زیــر 40 درصــد بــود، در بهمــن 1403 بــه کــف 32/0 درصــد در 
آن ســال رسیــد امــا از اســفند همــان ســال وارد رونــد افزایشــی مســتمری شــد. 
خ  خ در آبــان امســال بــاز هــم از 40 درصــد عــبور کــرد و پاییــز 1404 را بــا نر ایــن نر
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه  42/2 درصــد بــه پایــان رســاند. بــه علاوه، رونــد افزایشــی نر
مصرف‌کننــده کــه در تابســتان امســال شــدت گرفتــه بــود بــه فصــل پاییــز نیــز 
تــسری یافــت و از 48/6 درصــد در مهــر بــه 52/6 درصــد در آذر افزایــش یافــت 
خ تورم ســالانه در ماه‌هــای آتــی را در پی خواهــد داشــت.  کــه ادامــه افزایــش نر
خ تورم ماهانــه در پاییــز امســال نســبت بــه فصــل مشــابه ســال قبــل ســطوح  نر
بــالاتری را تجربــه کــرد و در ســه مــاه متوالــی ایــن فصــل بــه ترتیــب بــه 5/0 درصــد، 

3/4 درصــد و 4/2 درـصـد رسـیـد.
ــه  ــده ک ــالانه مصرف‌کنن خ تورم س ــه نر ــد ک ــان می‌ده ــز نش ــرکزی نی ــک م ــار بان آم
از شهریور 1403 بــه زیــر 40 درصــد فرو افتــاده بــود، از اســفند آن ســال وارد 
رونــدی افزایشــی شــده و در مهــر 1404 بــاز هــم بــه 40/0 درصــد رسیــد و در 
خ  نهایــت پاییــز امســال را بــا 42/4 درصــد بــه پایــان رســاند کــه تفــاوت اندکــی بــا نر
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده  متناظــر در گــزارش مرکــز آمــار ایــران دارد. نر
کــه در گــزارش بانــک مــرکزی از فروردیــن 1404 از 40 درصــد عــبور کــرده بــود، در 

ســه مــاه متوالــی پاییــز امســال بــه ترتیــب بــه 47/0 درصــد، 47/6 درصــد و 49/9 
ــبه  ــه محاس خ تورم ماهان ــران، نر ــار ای ــز آم ــزارش مرک ــا گ ــابه ب ــد. مش ــد رسی درص
شــده از سوی بانــک مــرکزی در پاییــز امســال نســبت بــه فصــل مشــابه ســال 
قبــل ســطوح بــالاتری را تجربــه کــرد و در در ســه مــاه متوالــی ایــن فصــل بــه ترتیــب 

بــه 4/8 درصــد، 3/4 درصــد و 3/3 درـصـد رسـیـد.
بــه  را می‌تــوان  ـهای تورم ــسالانه و نقطه‎به‌نقطــه مصرف‌کننــده  خ افزاــیش نر
طور قابــل ملاحظــه‌ای بــه تحــولات متغیرهــای پولــی نســبت داد. تحــولات رشــد 
ماهانــه نقدینگــی بــه عنــوان یکــی از مهمتریــن متغیرهــای پولــی نشــان ‌می‌دهــد 
کــه از ابتــدای ســال 1403 بــه ایــن ســو، ایــن متغیــر رونــدی افزایشــی را تجربــه 
کــرده اســت. بــه بیــان دقیق‌‎تــر، شــرایط خــاص اقتصــادی کــشور و همچنیــن 
نااطمینانی‌هــای ناشــی از تنش‌هــای میــان ایــران و غــرب، سیاســت‌گذار پولــی را 
بــر آن داشــته اســت تــا بــرای حمایــت از تولیــد داخلــی، دســت نظــام بانکــی را بــرای 
خ تورم مصرف‌کننــده بــه تفکیــک گروه‌هــای  خلــق اعتبــار بــاز بگــذارد. بررســی نر
ــه ســبد کالاهــا و خدمــات مصرفــی خانوارهــای کل کــشور در گــزارش  دوازده‌گان
خ تورم ســالانه،  مرکــز آمــار ایــران نشــان می‌دهــد کــه در آذر 1404، بیشــترین نر
نقطه‌‌به‌نقطــه و ماهانــه بــه ترتیــب بــا 54/6 درصــد، 72/3 درصــد و 10/1 درصــد 
مربــوط بــه »کالاهــا و خدمات متفرقــه«، »خوراکی‌ها و آشــامیدنی‌ها« و »ارتباطات« 

دار 3.  نمو نرخ‌های تورم مصرف‌کننده از ابتدای 1403 تا پایان پاییز 1404
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خ‌هــا نیــز در همیــن مــاه بــا بــه ترتیــب 27/8 درصــد،  بــوده اســت. کمتریــن ایــن نر
35/8 درصــد و 0/1 درصــد مربــوط بــه »ارتباطــات«، »مســکن، آب، برق، گاز و ســایر 
ســوخت‌ها« و »آموزش« بــوده اســت. بــرخلاف مرکــز آمــار ایــران، در گــزارش بانــک 
خ‌هــای تورم ماهانــه گروه‌هــای دوازده‌گانــه ســبد کالاهــا و خدمــات  مــرکزی تنهــا بــه نر
خ تورم ماهانــه  مصرفــی اشــاره شــده و بــر اســاس آن در آذر امســال، بیشــترین نر

ــه  ــوط ب ــد مرب ــا 1/5 درص ــن آن ب ــل و کمتری ــه گروه تحصی ــوط ب ــد مرب ــا 10/6 درص ب
گروه بهداشــت و درمــان بــوده اســت. جــدول 3 نرخ‌هــای تورم بــه تفکیــک گروه‌هــای 
دوازده‌گانــه ســبد کالاهــا و خدمــات مصرفــی خانوارهــای کل کــشور را بــر اســاس 
گــزارش مرکــز آمــار ایــران بــه ترتیــب ضریــب اهمیــت هــر یــک از آنهــا از بیشــترین بــه 

کمتریــن در آذر 1404 نشــان می‌دـهـد.

گــزارش مرکــز آمــار ایــران از شــاخص‌ قیمــت مصرف‌کننــده بــه تفکیــک دهک‌هــای 
هزینــه‌ای نشــان می‌دهــد کــه در 3 مــاه متوالــی پاییــز بیشــترین نرخ‌هــای تورم 
ماهانــه مصرف‌کننــده در خوراکی‌هــا، آشــامیدنی‌ها و دخانیــات مربــوط بــه 3 دهک 
پاییــن هزینــه‌ای و کمتریــن آن مربــوط بــه دهــک دهــم بــوده و اخــتلاف بیــن 
نرخ‌هــای تورم ماهانــه در گروه‌هــای یادشــده بیــن دهک‌هــای پاییــن و بــالا در طول 

پاییــز بــه طور مســتمر افزایــش یافتــه اســت. بر این اســاس از نقطــه نظر ماهانه، 
فشــار تورمــی بــر دهک‌هــای پاییــن هزینــه‌ای در تأمیــن خوراکی‌هــا، آشــامیدنی‌ها 
و دخانیــات نســبت بــه ســایر دهک‌هــا در پاییــز امســال بیشــتر بــوده اســت. 
و  آشــامیدنی‌ها«  و  گروه »خوراکی‌هــا  تورم ماهانــه مجــموع دو  خ  نر نمــودار 4 
»دخانیــات« را بــه تفکیــک دهک‌هــای هزینــه‌ای در پاییــز 1404 نشــان می‌دهــد. 

جدول 3 .     نرخ تورم سبد کالاها و خدمات مصرفی خانوارهای کشور در آذر 1404 )درصد(

ضریب اهمیتگروه
خ تورم نر

دوازده ماههنقطه‌به‌نقطهماهانه

100/004/252/642/2شاخص کل 

36/112/535/836/7مسکن،آب، برق، گاز و سایر سوخت‌ها

28/825/672/350/1خوراکی‌ها و آشامیدنی‌ها 

8/935/846/835/1حمل و نقل 

6/682/250/442/6بهداشت و درمان 

4/523/845/636/3پوشاک و کفش

4/525/769/554/6کالاها و خدمات متفرقه 

4/403/652/641/6مبلمان و لوازم خانگی و نگهداری معمول آنها 

2/4110/143/127/8ارتباطات

1/353/245/735/2هتل و رستوران

0/880/145/938/7آموزش

0/873/649/538/6تفریح و فرهنگ

0/623/360/443/5دخانیات 

    مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، آذر 1404   

دار 4.  نمو نــرخ تــورم ماهانه خوراکی‌ها و آشــامیدنی‌ها و دخانیات در پاییز 1404

، آبان و آذر 1404  مأخذ: مرکز آمار ایران، داده‌ها و اطلاعات آماری، شاخص‌های قیمت، مهر

دهم                                      نهم             هشتم               هفتم                ششم                     پنجم               چهارم                     سوم                                              دوم                                       اول 

دهک هزینه ای

صد
در

٧
مهر آبان آذر
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آخریــن گــزارش مرکــز آمــار ایــران از شــاخص قیمــت تولید‌کننــده بــا تواتــر فصلــی 
و مربــوط بــه تابســتان 1404 و آخریــن آمــار بانــک مــرکزی از ایــن شــاخص بــا 
تواتــر ماهانــه و مربــوط بــه پایــان آذر 1404 )هــر دو بــر مبنــای ســال پایــه 1400( 
خ تورم ســالانه تولید‌کننــده، بــه عنــوان  اســت. بــر اســاس آمــار بانــک مــرکزی، نر
خ تورم مصرف‌کننــده در ســه فصــل نخســت امســال بــه رونــد  متغیــر پیشــران نر
افزایشــی خــود کــه از بهمــن 1403 آغــاز شــده بــود ادامــه داد و  ایــن رونــد در 
خ تورم ســالانه تولیدکننــده در ســه مــاه متوالــی  پاییــز 1404 شــدت گرفــت. نر
خ تورم  پاییــز بــه ترتیــب بــه 38/1 درصــد، 40/9 درصــد و 41/9 درصــد رسیــد. نر

نقطه‌به‌نقطــه تولیدکننــده نیــز پــس از یــک دوره کاهــش در بهــار امســال، از تیــر 
ــه اوج 60/6 درصــد در آذر 1404  ــش گرفــت تــا ب ــده در پی 1404 رونــدی فزاین
خ تورم ســالانه تولید‌کننــده بــه  برســد. گــزارش مرکــز آمــار نیــز حاکــی از افزایــش نر
ــا  ــداری ب ــاوت مق ــم تف ــه رغ ــه ب ــت ک ــتان 1404 اس ــان تابس ــد در پای 38/5 درص
ــاد  ــزارش آن نه ــا گ ــابهی ب ــرات مش ــد تغیی ــرکزی، دارای رون ــک م ــی بان ــدد اعلام ع
خ‌هــای تورم ســالانه و نقطه‌به‌نقطــه  پولــی اســت. نمــودار 5 رونــد تحــولات نر
تولید‌کننــده را از ابتــدای ســال 1403 تــا پایــان پاییــز 1404 بــر اســاس داده‌هــای 

ــد. ــر می‌کش ــه تصوی ــرکزی ب ــک م بان

دار 5.  نمو نرخ‌های تورم تولیدکننده از ابتدای 1403 تا پایان پاییز 1404 )بر مبنای  سال پایه 1400(

           مأخذ: بانک مرکزی ایران، شاخص‌های قیمت، شاخص قیمت تولیدکننده، شماره‌های مختلف 

رم
تو

ا و 
ت ه

یم
ق



گزارش فصلی تحولات اقتصاد ایران

مرکز تحقیقات اقتصادی | بانک خاورمیانه | پاییز  ۱۴۰۴ 14

	4 تراز پرداخت‌ها .

بــرآورد بانــک مــرکزی از موازنــه پرداخت‌هــا - حاصــل جمــع ســه جــزء حســاب جــاری، خالــص حســاب ســرمایه و اشــتباهات و از قلــم 
افتادگی‌هــای محاســباتی _ در ســه ماهــه نخســت 1404 معــادل 965 میــلیون دلار بــوده اســت. ایــن در حالــی اســت کــه ایــن رقــم در 

ســه ماهــه نخســت 1403 معــادل یــک میلیــارد و 312 میــلیون دلار گــزارش شــده بــود.

 8/5 میلیــارد 
ً
حســاب جــاری در ســه ماهــه نخســت 1403 دارای مــازاد حــدوداً

دلاری بــود کــه بــا کاهــش 36/3 درصــدی بــه مــازاد 5/4 میلیــارد دلاری در ســه 
ماهــه نخســت 1404 تبدیــل شــد. از سوی دیگــر کــسری خالــص حســاب 
ســرمایه از 7/9 میلیــارد دلار در ســه ماهــه نخســت 1403 بــه 8/9 میلیــارد 

ــت. ــش یاف ــت 1404 افزای ــه نخس ــه ماه دلار در س
حســاب جــاری از چهــار جــزء حســاب کالا، حســاب خدمــات، حســاب درآمــد و 
حســاب انتقــالات جــاری تشــکیل شــده اســت و عمــده کاهــش حســاب جــاری 
ــراز بازرگانــی  در ســه ماهــه نخســت 1404 بــه نزول چشــمگیر حســاب کالا )ت
کالایی( مربــوط می‌شــود. ایــن حســاب کــه اخــتلاف ارزش صــادرات و واردات 
ــدی، از 11/5  ــه 24/5 درص ــل توج ــش قاب ــا کاه ــد، ب ــس می‌کن ــا را منعک کالاه
میلیــارد دلار در ســه ماهــه نخســت 1403 بــه 8/7 میلیــارد دلار در ســه ماهــه 
و  واردات  )اخــتلاف  غیرنفتــی  بازرگانــی  تــراز  کــسری  رسیــد.   1404 نخســت 
صــادرات غیرنفتــی( در ســه ماهــه نخســت 1404 نســبت بــه مــدت مشــابه 
ســال قبــل از آن کاهــش ناچیــز 0/4 درصــدی داشــت و بــه 6/2 میلیــارد دلار 
رسیــد. بنابرایــن عامــل اصلــی کاهــش تــراز بازرگانــی کالایی در ایــن مــدت، افــت 
قابــل توجــه 16/0 درصــدی مــازاد تــراز بازرگانــی نفتــی بــود کــه از 14/9 میلیــارد 

دلار در ســه ماهــه نخســت ســال 1404 فراتــر نرفــت.
کــسری حســاب‌ خدمــات از 2/6 میلیــارد دلار در ســه ماهــه نخســت 1403 
ــا افزایــش 7/0 درصــدی بــه 2/8 میلیــارد دلار در ســه ماهــه نخســت 1404  ب
رسیــد و کــسری حســاب درآمــد5 نیــز از 323 میــلیون دلار بــه 344 میــلیون 

ــت. ــش یاف ــی افزای ــازه زمان ــن ب دلار در همی

داده‌هــای ســالانه تــراز پرداخت‌هــا اگرچــه از کاهــش قابــل توجــه »اشــتباهات 
حکایــت   1402 ســال  بــه  نســبت   1403 ســال  در  افتادگی‌هــا«  قلــم  از  و 
دارنــد، ولــی داده‌هــای ســه ماهــه نخســت 1404 رونــدی خلاف آن داشــتند. 
از 0/7 میلیــارد دلار در ســه ماهــه  افتادگی‌هــا  از قلــم  و  بخــش اشــتباهات 
نخســت ســال 1403 بــا افزایــش 499/4 درصــدی بــه 4/5 میلیــارد دلار در 
ســه ماهــه نخســت 1404 رسیــد. ایــن افزایــش قابــل توجــه در ایــن بخــش 
ــای  ــزارش‌ جریان‌ه ــت و گ ــفافیت در ثب ــدم ش ــدید ع ــانه‌ای از تش ــد نش می‌توان
ارزی کــشور باشــد. در واقــع نوســانات شــدید ایــن قلــم معمــولاً بــا ضعــف در 
پوشــش آمــاری معــاملات غیررســمی، تأخیــر در ثبــت عملیــات ارزی و افزایــش 
مقــام  در  اســت.  مرتبــط  رصــد  غیرقابــل  کانال‌هــای  از  ســرمایه  جابه‌جــایی 
مقایســه، اشــتباهات و از قلم‌افتادگی‌هــا در ســه ماهــه نخســت ســال 1404 
معــادل 82/8 درصــد از حســاب جــاری بــود. تــداوم سهــم بــالای ایــن قلــم، 
ــق  ــابی دقی ــش داده و ارزی ــشور را کاه ــای ک ــراز پرداخت‌ه ــه ت ــکای ب ــت ات قابلی

وضعیــت تجــارت خارجــی اقتصــاد را بــا ابهــام روبــه‌رو می‌ســازد.
اخلال‌گــر  و  تعدیل‌کننــده  نقــش  همزمــان  ‌طور  بــه  ارز  خ  نر میــان،  ایــن  در 
را در تــراز پرداخت‌هــا ایفــا می‌کنــد. تضعیــف ریــال مزیــت قیمتــی صــادرات را 
خ‌هــای  امــا وجــود نر تــراز تجــاری کمــک می‌کنــد،  بــه بهبــود  کــرده و  تقویــت 
و  واردات  بیش‌اظهــاری  رانت‌جویانــه،  انگیزه‌هــای  ایجــاد  بــا  ارزی  چندگانــه 
کم‌اظهــاری صــادرات، کیفیــت آمــار تجــارت خارجــی و کارایی سیاســت ارزی را 
 بــه‌ طور معنــاداری تضعیــف می‌کنــد. جــدول 4 جزییــات موازنــه پرداخت‌هــا را 

در سه ما‌هه نخست سال‌های 1403 و 1404 نشان می‌دهد.

 شامل دریافت و پرداخت‌های مربوط به جبران خدمات کارگران و درآمدها و هزینه‌های سرمایه‌گذاری
ً
5.  عمدتاً



15پاییز ۱۴۰۴ | بانک خاورمیانه | مرکز تحقیقات اقتصادی

) جدول 4 .   جزییات موازنه پرداخت‌ها )میلیون دلار

درصد تغییر سه ماهه نخست 1404  سه ماهه نخست 1404سه ماهه نخست 1403
به سه ماهه نخست 1403

36/3-8,5025,412حساب جاری

24/5-11,4938,681حساب کالا

12/4-29,59025,931صادرات کالا )فوب(

15/5-18,03615,232صادرات نفتی

7/4-11,55410,699صادرات غیرنفتی

4/7-18,09717,250واردات کالا )فوب(

27030211/7گاز و فرآورده‌های نفتی

4/9-17,82716,948سایر کالاها

2,8157/0-2,631-حساب خدمات

3446/5-323-حساب درآمد

110194/4-37-حساب انتقالات جاری

8,93012/5-7,937-خالص حساب سرمایه

-7484,483اشتباهات و از قلم افتادگی‌ها

26/5-1,312965موازنه کل

مأخذ: بانک مرکزی ایران، نماگرهای اقتصادی

حــدود   1404 ســال  نخســت  ماهــه  نــه  در  گمــرک،  آمارهــای  اســاس  بــر 
118/9 میــلیون تــن کالا بــه ارزش تقریبــی 41/2 میلیــارد دلار از پایانه‌هــای 
ــه ارزش تقریبــی 44/2  گمرکــی کــشور صــادر و حــدود 29/3 میــلیون تــن ب
صــادرات  اســت.  ‌شــده  وارد  کــشور  گمرکــی  پایانه‌هــای  بــه  دلار  میلیــارد 
بــه   1403 بــه مــدت مشــابه ســال  ایــن مــدت نســبت  کــشور در  گمرکــی 
لحــاظ وزنــی رشــد 1/0 درصــدی و بــه لحــاظ ارزشــی کاهــش 5/8 درصــدی 
، کالاهــای صادراتــی  داشــته اســت. بنابرایــن در ادامــه رونــد ســال‌های اخیــر
مقابــل،  در  شــده‌اند.  قبــل  از  کم‌ارزش‌تــر  نیــز   1404 ســال  در  کــشور 
ــد  ــد رش ــادل 2/8 درص ــی مع ــاظ وزن ــه لح ــدت ب ــن م ــی در همی واردات گمرک
و بــه لحــاظ ارزشــی معــادل15/2 درصــد کاهــش داشــته اســت کــه بــه طور 
ایــن  بــر  دارد.  حکایــت  وارداتــی  محصــولات  شــدن  کم‌ارزش‌تــر  از  مشــابه 
اســاس کــسری تــراز تجــاری گمرکــی کــشور از 8/3 میلیــارد دلار در نــه ماهــه 

ســال  نخســت  ماهــه  نــه  در  دلار  میلیــارد   2/9 بــه   1403 ســال  نخســت 
1404 رسیــده اســت.

افزایــش  بــر  تأثیرگــذار  عاملــی  می‌توانــد  صنعــت  بخــش  در  انرژی  ناتــرازی 
نســبت وزن بــه ارزش صــادرات گمرکــی در نــه ماهــه نخســت ســال 1404 
بــه  کــه تولیدکننــدگان  باشــد. در واقــع ناتــرازی انرژی ســبب شــده اســت 
روی  بیشــتر  خام‌فروشــی  بــه  تولیــدی  ظرفیت‌هــای  مانــدن  خالــی  علــت 
آمــار انجمــن تولیدکننــدگان فــولاد ایــران، حجــم صــادرات  آورنــد. مطابــق 
نســبت   1404 ســال  نخســت  ماهــه  هفــت  در  آهــن  ســنگ  کنســانتره 
کــه  داشــته  رشــد  درصــد   82/0 معــادل   1403 ســال  مشــابه  مــدت  بــه 
نمایانگــر صــادرات ایــن مــاده خــام بــه جــای تبدیــل کــردن آن بــه محصــولات 
فــولادی بــا ارزش افزوده بالاتــر اســت. جــدول 5 جزییــات تجــارت گمرکــی را 

1404 نمایــش می‌دهــد. 1403 و  نــه ماهــه نخســت ســال‌های  در 

جدول 5 . تجارت گمرکی کشور
درصد تغییراتنه ماهه نخست 1404نه ماهه نخست 1403

وزن 
)هزار تن(

ارزش 
) )میلیون دلار

نسبت ارزش به وزن 
)دلار هر تن(

وزن 
)هزار تن(

ارزش
) )میلیون دلار

نسبت ارزش به وزن 
ارزشوزن)دلار هر تن(

5/8-117,70243,772371/9118,90141,243346/91/0صادرات

15/2-28,54052,0861,825/029,32544,1511,505/62/8واردات

65/0-0/5-2,908-89,576-8,314-89,162تراز بازرگانی گمرکی

مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران

ها 
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گزارش فصلی تحولات اقتصاد ایران

مرکز تحقیقات اقتصادی | بانک خاورمیانه | پاییز  ۱۴۰۴ 16

در نــه ماهــه نخســت ســال 1404، کشورهــای چیــن، عــراق، امــارات متحــده 
ارزش  از کل  بــا سهــم 73/5 درصــدی   

ً
عربی، ترکیــه و افغانســتان مجموعــاً

، بــه ترتیــب پنــج مقصــد اصلــی صادراتــی کــشور بــه  صــادرات گمرکــی کــشور
 10/2 شــمار می‌رونــد. در ایــن مــدت صــادرات گمرکــی بــه مقصــد چیــن بالــغ بــر
گمرکــی  صــادرات  ارزش  کل  از  درصــدی   24/8 سهــم  تــا  بــوده  دلار  میلیــارد 
ایــران در اختیــار ایــن کــشور باشــد. عــراق بــا 7/4 میلیــارد دلار و سهــم 17/9 

درصــدی، امــارات متحــده عربی بــا 5/8 میلیــارد دلار و سهــم 14/1 درصــدی، 
 1/9 بــا  افغانســتان  و  درصــدی   12/1 سهــم  و  دلار  میلیــارد   5/0 بــا  ترکیــه 
میلیــارد دلار و سهــم 4/6 درصــدی از کل ارزش صــادرات گمرکــی ایــران، در 
جایگاه‌هــای بعــدی شــرکای اصلــی صادراتــی کــشور قــرار گرفته‌انــد. نمــودار 6 
ترکیــب مقاصــد اصلــی صادراتــی ایــران را در نــه ماهــه نخســت ســال 1404 

نــشان می‌دــهد.

دار 6.  نمو ترکیب مقاصد اصلی صادراتی کشور در نه ماهه نخست سال 1404، بر حسب سهم از ارزش کل صادرات گمرکی )درصد(

مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران

امــارات متحــده عربی بــا اختصــاص رقمــی بالــغ بــر 13/5 میلیــارد دلار و سهمــی 
در حــدود 30/7 درصــد از کل ارزش واردات ایــران در نــه ماهــه نخســت ســال 
1404، همــچون گذشــته در جایــگاه نخســت کشورهــای صادرکننــده کالا بــه 
ایــران قــرار گرفتــه اســت. همچنیــن در ایــن مــدت کشورهــای چیــن بــا 12/1 
بــا 7/0 میلیــارد دلار و سهــم  میلیــارد دلار و سهــم 27/4 درصــدی و ترکیــه 
وارداتــی  اصلــی  شــرکای  بعــدی  جایگاه‌هــای  در  ترتیــب  بــه  درصــدی،   15/9
ایــران قــرار دارنــد. در واقــع ســه کــشور امــارات، چیــن و ترکیــه تأمین‌کننــده 

 ریســک تمرکــز قابــل 
ً
حــدود 74/0 درصــد از نیــاز وارداتــی ایــران بــوده و طبیعتــاً

، هنــد بــا 1/4 میلیــارد  توجهــی را بــه ایــران وارد می‌کننــد. پــس از ایــن ســه کــشور
دلار و سهــم 3/2 درصــدی و آلمــان بــا حــدود 1/3 میلیــارد دلار و سهــم 2/9 
درصــدی از کل ارزش واردات کالا بــه ایــران در نــه ماهــه نخســت ســال 1404، 
 بــه ترتیــب جایگاه‌هــای بعــدی شــرکای اصلــی وارداتــی ایــران را در اختیــار دارنــد. 
نمــودار 7 ترکیــب شــرکای اصلــی وارداتــی کــشور را در نــه ماهــه نخســت ســال 

1404 نشــان می‌دهــد.

دار 7.  نمو ترکیب شرکای اصلی وارداتی ایران در نه ماهه نخست 1404، بر حسب سهم از ارزش کل واردات گمرکی )درصد(

        مأخذ: گمرک جمهوری اسلامی ایران
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	5 بازار ارز.

بــازار آزاد ارز ایــران در ســه فصــل متوالــی ســال 1404 شــاهد نوســان گســترده‌ در واکنــش بــه تحــولات سیاســی داخلــی و بین‌المللــی بــود. 
قیمــت هــر دلار آمریــکا کــه در مقاطعــی از ســال 1404 از مرز یــک میــلیون ریــال عــبور کــرده بــود، در سراســر پاییــز 1404 بالاتر از این ســطح 
 ‌ خ دلار آمریــکا در بــازار آزاد کــه پاییــز امســال را بــا حــدود یــک میــلیون و 35 هــزار ریــال آغــاز کــرده بــود، پــس از افــت و خیــز قــرار داشــت. نر
خ در  فــراوان ایــن فصــل را بــا حــدود یــک میــلیون و 312 هــزار ریــال بــه پایــان رســاند کــه حاکــی از افزایــش قابــل توجــه 26/8 درصــدی ایــن نر
پایــان پاییــز 1404 نســبت بــه آغــاز آن فصــل اســت. قیمــت هــر دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز ایــران در پاییــز 1404 بــه طور میانگیــن بــه یــک 
میــلیون و 144 هــزار ریــال رسیــد کــه نســبت بــه میانگیــن فصــل قبــل از آن 22/2 درصــد و نســبت بــه پاییــز 1403 معــادل 69/5 درصــد 

افزایــش نشــان می‌دهــد. نمــودار 8 تحــولات قیمــت دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران را در بازارهــای مختلــف نشــان می‌دهــد.

دار 8.  نمو نرخ برابری دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازارهای مختلف در نه ماهه نخست 1404* 

مأخذ: بانک مرکزی ایران؛ شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز
خ‌های بازار آزاد و مرکز مبادله ارز و طلا، بانک مرکزی در اواخر پاییز 1404 اقدام به رونمایی از تالار دوم در مرکز مبادله  خ ارز در بازار آزاد و افزایش شکاف بین نر * به دلیل افزایش شدید نر

خ‌های حواله و اسکناس ارزهای خارجی به بازار آزاد نزدیک‌تر بود. ارز و طلا کرد که در آن نر

ح فعال‌ســازی مکانیــزم ماشــه از سوی تروئیــکای اروپــایی 6 و فعــال شــدن آن  طر
در مهــر 1404 بــه کاهــش ارزش ریــال در برابــر ارزهــای خارجــی دامــن زد. در پاییــز 
امســال البتــه تنــش مســتقیم قابــل توجهــی بیــن ایــران و غــرب روی نــداد، امــا 
ســایه تنــش نیــز از ســر کــشور محــو نشــد. پدیــدار شــدن آثــار بازگشــت دوبــاره 
تحریم‌هــای ســازمان ملــل در پی فعال‌ســازی مکانیــزم ماشــه و احتمــالاً کاهــش 

منابــع ارزی در دســترس را می‌تــوان در ایــن زمینــه مؤثــر دانســت. جــدول 6 رونــد 
نوســان قیمــت اســکناس دلار آمریــکا در بــازار آزاد ارز ایــران را در فــصول مختلف 
ســال 1403 و ســه فصل نخســت ســال 1404 نشــان می‌دهد. بررســی ضریب 
تغییــرات نشــان می‌دهــد کــه بــازار آزاد ارز در ایــران از پاییــز 1403 بــه ایــن ســو بــا 

نوســان گســترده دســت بــه گریبــان بــوده اســت.

لمان ، انگلستان و فرانسه به عنوان سه کشور غربی باقی مانده در برجام است که امکان فعال کردن مکانیزم ماشه را داشته‌اند. 6. منظور از این اصطلاح سه کشور اروپایی آ
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جدول 6 .  نرخ اسمی اسکناس دلار آمریکا در برابر ریال ایران در بازار آزاد
خمیانگین خبالاترین نر ضریب تغییراتانحراف معیارپایین‌ترین نر

611,620695,000568,50027,9260/05بهار 1403

593,642616,910572,20010,9610/02تابستان 1403

675,159773,650595,50044,3760/07پاییز 1403

862,096977,800762,40056,1460/07زمستان 1403

883,3541,055,550808,35081,0560/09بهار 1404

936,7301,058,600828,70055,4360/06تابستان 1404

1,144,2611,322,0001,034,90073,8760/06پاییز 1404

؛ محاسبات تحقیق  مأخذ: بانک مرکزی ایران؛ شبکه اطلاع رسانی طلا، سکه و ارز

بــرخلاف بــازار آزاد ارز ایــران، قیمــت دلار آمریــکا در مرکــز مبادلــه ارز و طلای ایــران 
ــادی  ــازار ثانویــه( در پاییــز 1404 نیــز ماننــد فصــل قبــل از آن شــاهد نوســان زی )ب
نبــود. قیمــت اســکناس دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری کــه پاییــز امســال را بــا حــدود 
720 هــزار ریــال آغــاز کــرده بــود، تــا 25 آذر 1404 بــه حــدود 753 هــزار ریــال رسیــد 
خ اســکناس دلار  خ ونر کــه حاکــی از شــکاف حــدود 73/0 درصــدی بیــن ایــن نر
ــه طور از پیــش اعلام نشــده‌ای  خ از روز 26 آذر ب ــازار آزاد اســت. ایــن نر آمریــکا در ب
خ حواله و اســکناس  بــه حــدود یــک میــلیون و 75 هــزار ریــال افزایــش یافــت و بــه نر
دلار آمریــکا در تــالار دوم تغییــر نــام داد. البتــه بــه نظــر می‌رســد فعالیــت ایــن تــالار 
پیش‌تــر و بــه صورت محــدود انجــام می‌گرفتــه و تأمیــن ارز بــرای برخــی از اقلام 
ــه صورت  خ آن ب ــه نر ــدون آن ک ــه، ب ــالار دوم صورت می‌گرفت ــق ت ــز از طری ــی نی واردات
عمومــی اطلاع‌رســانی شــود. قیمــت حوالــه دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری از حــدود 
699 هــزار ریــال در آغــاز پاییــز بــه حــدود 782 هــزار ریــال در پایــان آن فصــل رسیــد 
کــه رشــدی 11/8 درصــدی را بیــن دو مقطــع مورد بررســی نشــان می‌دهــد. همزمــان 
بــا رونمــایی از تــالار دوم مرکــز مبادلــه ارز و طلا، بــازار حوالــه ارز تجــاری نیــز بــه تــالار 
خ‌هــای رســمی ارز و گــذار از بــازار ارز تجــاری بــا عــمری  اول تغییــر نــام داد. تحــولات نر
کمتــر از یــک ســال بــه تالارهــای اول و دوم یــادآور تلاش‌هــای نــاکام بانــک مــرکزی در 
بــکارگیری نظــام ارزی چندگانــه در ســال‌های اخیــر بوده اســت. در حقیقت تشــکیل 
خ رســمی 285 هــزار  تالارهــای اول و دوم را می‌تــوان پیش‌زمینــه‌ای بــرای عــبور از نر
ریالــی دلار آمریــکا بــرای واردات کالاهــای اساســی و دارو برشــمرد که بسیــاری از اقلام 

مربــوط بــه آن، بــه تــالار اول بــا نرخــی نزدیــک بــه ســه برابــر آن ارجــاع داده شــدند.
بررســی تاریــخ تحــولات معاصــر بــازار ارز ایــران در ســه دهــه گذشــته نشــان می‌دهــد 
ــشناور قاــلب  -در  ارز  تک‌نرــخی  نــظام  ــکه  ــبود  دــهه‌ای  تنــها   1380 دهــه   کــه 

مدیریت‌شــده - توانســت در کــشور بــه اجــرا گذاشــته شــده و تــا اواخــر ســال 1390 
بــه قــوت خــود باقــی بمانــد. نکتــه قابــل توجــه در تاریــخ تحــولات بــازار ارز، ســوگیری 
مشــابه دولت‌هــا در واکنــش بــه تحــولات بــازار ارز بــوده و جالــب اینجــا اســت کــه 
حتــی در شــرایط افزایــش دسترســی بــه منابــع ارزی نیــز هیــچ‌ گاه اراده لازم بــرای 
خ ارز در دولت‌هــای مســتقر دیــده نشــد و همچنــان رانت‌هــای  یکسان‌ســازی نر

شـد. هـا توزـیـع ‌ خ ارز در تـمـام دولت ناـشـی از تـفـاوت نر
بــه دنبــال اعمــال تحریم‌هــای نفتــی و بانکــی و محدودیت‌هــای ارزی ناشــی از آن در 
 اواخر ســال 1390، دولت مســتقر در ســال 1391 به ســه نرخی کردن ارز )رســمی،

خ رســمی   خ تورم، نر مبادلــه‌ای، آزاد( اقــدام کــرد. بــه عبــارت دیگــر بــا هــدف کنــترل نر
12,260 ریــال بــه ازای هــر دلار بــرای واردات اقلام اساســی ابلاغ شــد و در کنــار 
خ  خ ارز مبادلــه‌ای بــرای ســایر امور در نظــر گرفتــه شــد کــه اگرچــه بیشــتر از نر آن نر
خ بــازار آزاد اخــتلاف داشــت. لازم بــه ذکــر اســت کــه  رســمی بــود، امــا همچنــان بــا نر
خ رســمی و بــازار آزاد دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایران  در ســال 1391، اخــتلاف بیــن نر
بــه طور میانگیــن حــدود 112 درصــد بــود. پــس از اســتقرار دولــت یازدهــم در ســال 
خ مرجــع 12,260ریالــی بــرای هــر دلار آمریــکا در تابســتان 1392حــذف  1392،  نر
خ ارز  خ ارز نمــود. در اقــدام بعــدی، نر شــد و بانــک مــرکزی اقــدام بــه اعلام روزانــه نر
مبادلــه‌ای نیــز از اواســط همــان ســال حــذف شــد. بــا توجــه بــه رویکــرد دولــت جدیــد 
در مورد حــل مناقشــه هســته‌ای، از آغــاز مذاکــرات تــا پایــان آن در تیــر 1394 کــه بــه 
خ بین‌بانکــی  خ بــازار آزاد دلار آمریــکا و نر امضــای برجــام منتــج شــد، فاصلــه بیــن نر
آن بــه کمتریــن مقــدار خــود رسیــد. بــه رغــم تعلیــق بسیــاری از تحریم‌هــا در نتیجــه 
برجــام و دسترســی آســان‌تر بــه منابــع ارزی، دولــت مســتقر فرصــت یکسان‌ســازی 

خ ارز را در آن برهــه از دســت داد. پــس از گذشــت یــک ســال از برجــام و آغــاز  نر
آمریــکا و بــه دنبــال آن پیروزی دونالــد ترامــپ در اواخــر  کمپین‌هــای انتخاباتــی 
ســال 1395، مواضــع تنــد دولــت جدیــد آمریــکا در قبــال برجــام باعــث رشــد دوبــاره 
خ ارز بــازار آزاد و بــازار بیــن بانکــی شــد. بــا بــالا رفتــن احتمــال خروج  شــکاف بیــن نر
خ هــر دلار  ‌کننــده در فروردیــن 1397 نر آمریــکا از برجــام، دولــت در اقدامــی غافلگیر
خ را غیرقانونــی  ج از ایــن نر آمریــکا را معــادل 42 هــزار ریــال و هــر گونــه معاملــه خــار
اعلام کــرد کــه منجــر بــه ایجــاد بــازار سیــاه ارز شــد. بــه عبــارت دیگــر ایــن سیاســت 
تکــرار همــان سیاســت ارزی ســال 1391 در خصــوص چنــد نرخــی کــردن ارز بــود، 
خ رســمی دلار آمریــکا بــه جــای 12,260 ریــال معــادل  بــا ایــن تفــاوت کــه ایــن بــار نر
خ  42,000 ریــال تعریــف شــده بــود، چــرا کــه کالاهــای مشــمول دریافــت ارز بــا نر
رســمی نیــز در ایــن دو برهــه بسیــار شــبیه هــم بودنــد. در نهایــت بــا خروج آمریــکا 
خ دلار آمریــکا در بــازار آزاد شــدت گرفــت  از برجــام در اردیبهشــت 1397، رشــد نر
خ رســمی و بــازار آزاد در چهــار ســال متوالــی از  1397 تــا 1400 بــه  و اخــتلاف نر
ــا  طور متوســط بــه 187 درصــد، 207 درصــد، 445 درصــد و 518 درصــد رسیــد. ب
خ رســمی 42 هــزار ریالــی بــه ازای هــر دلار آمریــکا از ســال 1401، ســامانه  حــذف نر
ــس  ــد. پ ــدازی ش ــازار آزاد راه‌ان خ ب ــه نر ــک ب ــی نزدی ــا نرخ ــی ارز ب ــاملات الکترونیک مع
خ  ــازار آزاد، بانــک مــرکزی نر خ ارز در ب از گذشــت یــک ســال و بــا بروز شــوک رشــد نر
تــا حــدی شــناور پیشیــن ســامانه معــاملات الکترونیــک را تثبیــت کــرد )بــا نســبت 
بــرابری 285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار آمریــکا( و بــا تغییــر نــام ایــن ســامانه، اقــدام 
خ  خ متفاوت ارز شــامل نر بــه راه‌انــدازی مرکــز مبادلــه ارز و طلا نمــود کــه در آن ســه نر
خ حوالــه مرکــز  حوالــه کالاهــای ضروری )285,000 ریــال بــه ازای هــر دلار آمریــکا(، نر
خ‌هــای حوالــه و اســکناس  خ اســکناس مرکــز مبادلــه اعلام می‌شــد. نر مبادلــه و نر
ارز صادرکننــدگان و  برآینــد عرضــه  از  بودنــد،  مــعروف  توافقــی  خ‌هــای  نر بــه  کــه 
تقاضــای وارد کننــدگان و تحــت کنــترل بانــک مــرکزی بــه دســت می‌آمدنــد و البتــه 
تــا حــدی شــناور بودنــد. بــه عبــارت دیگــر در ایــن مقطــع نیــز همــان سیاســت ارزی 
ــه ازای هــر دلار  ــال ب خ رســمی بــه جــای 42 هــزار ری ــار نر قدیمــی تکــرار شــد و ایــن ب
آمریــکا، معــادل 285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار آمریــکا مــقرر گردیــد. در نهایــت در 
ســال 1403 نیــز بــه منــظور افزایــش انگیــزه صادرکننــدگان بــه عرضــه ارز صادراتــی 
ــازار آزاد راه‌انــدازی شــد  خ ب ــا نرخــی نزدیــک بــه نر ــازار ارز تجــاری ب ، ب در داخــل کــشور
خ ارز بــه معنــی واقعــی آن باشــد  کــه می‌توانســت مقدمــه‌ای بــرای یکسان‌ســازی نر
ایــران  امــا افزایــش تنش‌هــای سیاســی، وضــع تحریم‌هــای جدیــد، جنــگ بیــن 
و اســراییل و فعــال شــدن مکانیــزم ماشــه ایــن بــازار را از هــدف اصلــی خــود دور 
کردنــد و مقدمــات تشــکیل تــالار دوم و تکــرار تصمیمــات مشــابه ســال‌های قبــل را 
فراهــم نمودنــد. در نیمــه دوم 1404بــا حــذف تدریجــی اقلام دریافت‌کننــده ارز بــا 
، تــالار دوم در کنــار تــالار اول راه‌‌انــدازی  خ رســمی 285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار نر
خ تــالار دوم اگرچــه بالاتــر  شــد و تأمیــن ارز برخــی از اقلام بــه ایــن بــازار ســپرده شــد. نر
خ ــبازار آزاد فاصــله داــشت. اــین تجرــبه‌ خ تــالار اول بــود، اــما همچــنان ــبا نر  از نر

شکســت‌خورده‌ از ســال 1391 بــه ایــن ســو تحــت نام‌هــای مختلــف در اقتصــاد 
ایــران برقــرار بــود. تجربــه نشــان می‌دهــد در شــرایط کمبــود منابــع ارزی، هرگونــه 
 منبــع 

ً
خ کمتــر از بــازار آزاد بی نتیجــه و صرفــاً تلاش در جهــت تخصیــص ارز بــا نر

توزیــع رانــت بــرای برخــی ذینفعــان بــوده و بانــک مــرکزی در نهایت ناگزیر بــه افزایش 
خ‌هــای رســمی خواهــد بــود. بــه همیــن دلیــل در نهایــت بانــک مــرکزی در 15 دی  نر

خ ارز نـمـود. سـازی نر امـسـال  اـقـدام ـبـه یکسان
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7. بــر اســاس بخشــنامه شــماره 99/421929 مورخ 1399/12/27 بانــک مــرکزی، کلیــه بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری مکلــف بودنــد ســقف مــقرر رشــد ماهانــه دارایی‌هــا را رعایــت نماینــد، امــا بــه نظــر می‌رســد بــا توجــه بــه 
شــرایط ویــژه اقتصــاد ایــران در ســال 1404، بانــک مــرکزی ســقف‌های مــقرر را تــا حــدی تســهیل کــرده اســت.

	6 متغیرهای پولی و اعتباری.

خ رشــد ســالانه  بــر اســاس آخریــن آمــار مقدماتــی بانــک مــرکزی از متغیرهــای عمــده پولــی در پایــان آبــان 1404، حجــم نقدینگــی بــا نر
خ رشــد ماهانــه ایــن متغیــر پولــی در هشــت ماهــه نخســت امســال بــه  40/4 درصــدی بــه 131,845/3 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــد. نر
طور میانگیــن بــه 3/3 درصــد رسیــد کــه نســبت بــه میانگیــن رشــد ماهانــه 2/2 درصــدی آن در مــدت مشــابه ســال 1403 بــه طور قابــل 
توجهــی بیشــتر اســت. بنابرایــن بــه نظــر می‌رســد در برهه‌هــایی از ســال 1403 و همچنیــن در هشــت ‌ماهــه نخســت 1404، بانــک 
مــرکزی رویکــرد سهل‌گیرانــه‌تری نســبت بــه رعایــت ســقف دســتوری تعیین‌شــده 7 بــرای رشــد ماهانــه دارایی‌هــای بانک‌هــا داشــته اســت. 
از سوی دیگــر پایــه پولــی در پایــان آبــان امســال بــه 17,765/8 هــزار میلیــارد ریــال رسیــد کــه حاکــی از رشــد 30/7 درصــدی ایــن متغیــر 
نســبت بــه پایــان ســال 1403 و رشــد 47/5 درصــدی ایــن متغیــر نســبت بــه پایــان آبــان 1403 اســت. جــدول 7 تغییــرات نقدینگــی و 

پایــه پولــی را بــه همــراه اجــزای تشــکیل‌دهنده آنهــا در پایــان آبــان 1404 نـشـان می‌دـهـد.

جدول 7.  جزییات نقدینگی و پایه پولی و نرخ رشد اجزای آنها  )هزار میلیارد ریال-درصد-واحد درصد(

مانده در پایان دوره
سهم از رشد در آبان  1404 رشد در آبان  1404 نسبت به

نسبت به  آبان   اسفندآبان

اسفند 1403آبان   1403اسفند 1403آبان  1403140314041403

12,046/113,594/317,765/847/530/747/530/7پایه پولی از سمت منابع

22,781/531,885/834,081/849/66/993/816/1خالص دارایی‌های خارجی بانک مركزی
1/218/6-71/3-16/4-1,016/8-3,545/5-873/9-خالص مطالبات بانک مركزی از بخش دولتی*

5,705/96,803/99,602/268/341/132/320/6مطالبات بانک مرکزی از بخش دولتی
2/0-33/5-6,579/810,349/410,619/061/42/6سپرده‌های بخش دولتی نزد بانک مرکزی*

7,322/511,701/911,929/862/91/938/31/7مطالبات بانک مركزی از بانک‌ها

5/7-83/4-58/53/0-27,229/0-26,447/9-17,184/0-خالص ساير اقلام بانک مرکزی

3/0-10/25/7-2,939/04,039/93,629/823/5مانده اجرای عملیات سیاست پولی  

93,922/1101,659/5131,845/340/429/7 نقدینگی برحسب اجزای تشکیل‌دهنده
سهم اجزا از مانده نقدینگی

آبان  1404اسفند 1403

22,503/826,317/331,878/841/721/125/924/2پول

1,480/21,791/32,205/149/023/11/81/7اسكناس و مسكوک در دست اشخاص

21,023/624,526/029,673/741/121/024/122/5سپرده‌های ديداری

579/1634/3875/851/238/10/60/7خالص چک‌ها

71,418/375,342/299,966/540/032/774/175/8شبه پول

9,877/211,500/516,015/262/139/311/312/1قرض‌الحسنه پس‌انداز

19,322/921,193/926,655/437/925/820/820/2كوتاه‌مدت 

14,726/315,851/924,615/367/255/315/618/7يک‌ ساله 

18/92/81/7-37/1-3,637/82,820/22,287/9دو‌ ساله 

21,086/620,746/826,592/426/128/220/420/7سه ‌ساله 

‌ ساله  1/20/30/2-12/6-317/2280/6277/3چهار

5/30/10/0-7/2-65/063/760/3پنج ‌ساله 

2,385/32,884/63,462/745/220/02/82/6متفرقه

--0/8- 4/8-7/7977/4787/421ضریب فزاینده نقدینگی

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزیده آمارهای اقتصادی     
خ رشد بدون لحاظ قدر مطلق محاسبه شده و به این ترتیب، منفی‌تر شدن آن عامل با رشد مثبت نشان داده می‌شود و بالعکس. * برای متغیرهایی که ماهیت منفی دارند، فرمول نر
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ــارد دلار  و  47/5  ــادل 46/4 میلی ــب مع ــه ترتی ــرکزی ب ــک م ــی بان ــای خارج ــص دارایی‌ه ــان  1404،  ارزش دلاری خال ــان آب ــال 1403 و پای ــان س ــاری در پای ــازار ارز تج ــران در ب ــال ای ــر ری ــکا در براب ــه دلار آمری ــاظ نرخ حوال ــا لح 8  . ب
ــود. ــبه می‌ش ــارد دلار محاس میلی

کــه  بررســی تحــولات نقدینگــی در 8 مــاه نخســت امســال نشــان می‌دهــد 
ــه طور میانگیــن 3/3 درصــد در مــاه  ــی در دوره مورد بررســی ب ــر پول ایــن متغی
خ رشــد آن مربــوط بــه تیــر 1404 بــا 4/7 درصــد و  رشــد داشــته و بیشــترین نر
کمتریــن آن بــا 2/0 درصــد مربــوط بــه اردیبهشــت ســال جــاری بــوده اســت. 
‌شــده از سوی بانــک مــرکزی، نااطمینانی‌هــای موجــود در  طبــق اخبــار منتشر
 از فضــای پرتنــش سیاســی در ســال 1404 نشــأت 

ً
اقتصــاد کــشور کــه عمدتــاً

گرفتــه، ایــن نهــاد پولــی را بــر آن داشــته تــا بــا هــدف حمایــت از اقتصــاد کــشور 
بــاز  مــقرر  ســقف‌های  بــر  مــازاد  تــسهیلات  اعطــای  بــرای  را  بانک‌هــا  دســت 
ــرای مناقشــه  ــه راه ‌حلــی دیپلماتیــک ب ــه عــدم دســتیابی ب ــا توجــه ب بگــذارد. ب
هســته‌ای بیــن ایــران و غــرب و بــه دنبــال آن خســارات ناشــی از جنــگ 12 
روزه بیــن ایــران و اســراییل و نااطمینانی‌هــای موجــود دربــاره آینــده مناســبات 
، در پاییــز امســال هــم بــر آهنــگ رشــد نقدینگــی افزوده شــد  اقتصــادی کــشور
و احتمــالاً ایــن رونــد در ماه‎هــای بعــد هــم ادامــه داشــته باشــد. رونــد افزایشــی 
خ‌هــای تورم ســالانه و نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده در پاییــز 1404 بــا ایــن  نر

ــت.  ــازگار اس ــی س ــد نقدینگ خ رش ــگ نر ــرات آهن تغیی
خ رشــد ســالانه نقدینگــی کــه از خــرداد 1402 تــا فروردیــن 1404 بــه زیــر  نر
30/0 درصــد رسیــده بــود، در فرودیــن 1404 بــاز هــم از ایــن ســطح فراتــر رفــت 
ــر اســاس آخریــن داده‌هــای در دســترس )آبــان 1404(، بــه دو مــاه   ب

ً
ــاً و نهایت

خ در مهــر و آبــان امســال بــه ترتیــب ارقــام  اول پاییــز هــم تــسری یافــت و ایــن نر
38/7 درصــد و 40/4 درـصـد را ثـبـت ـکـرد.

بررســی تحــولات نقدینگــی بــه تفکیــک اجــزای آن )پول و شــبه ‌پول( نشــان 
بــه پایــان ســال  1403  آبــان 1404 نســبت  می‌دهــد حجــم پول در پایــان 
معــادل 21/1 درصــد و شــبه پول معــادل 32/7 درصــد رشــد داشــته و سهــم 
واحــد   1/7 بــا  بررســی  مورد  ماهــه  هشــت  دوره  در  نقدینگــی  از  پول  شــبه 
درصــد افزایــش بــه 75/8 درصــد رسیــده اســت. بررســی تحــولات شــبه‌ پول 
خ رشــد 55/3 درصــدی ســپرده‌های یــک‌  بــه تفکیــک اجــزای آن نیــز حاکــی از نر
خ‌ رشــد منفــی ســپرده‌های  ســاله و 28/2 درصــدی ســپرده‌های ســه‌ ســاله و نر
دو ســاله در پایــان آبــان 1404 نســبت بــه پایــان ســال 1403 اســت. رشــد 
بــازه  در  ســپرده‌ها  ســایر  بــه  نســبت  ســاله  یــک  ســپرده‌‎های  توجــه  قابــل 
زمانــی مورد بررســی حاکــی از کوتاه‌‌تــر شــدن افــق چشــم‌انداز ســرمایه‌گذاری 
افــراد بــه رغــم ســود کمتــر آنهــا نســبت بــه ســپرده‎های دو ســاله و ســه‌ ســاله 
، بــه دلیــل نااطمینانی‌هــای موجــود در اقتصــاد ایــران و  اســت. بــه بیــان دیگــر
نقدشــوندگی سریع‌تــر ســپرده‌های یــک ‌ســاله، افــراد تمایــل بیشــتری بــه ایــن 
ســپرده‌ها نشــان داده‌انــد. بــا ایــن حــال بررســی سهــم اجــزای نقدینگــی نشــان 
می‌دهــد کــه پول )اســکناس و مســکوک و ســپرده‌های دیــداری(، ســپرده‌های 
قرض‌الحســنه پس‌انــداز و ســپرده‌های کوتاه‌مــدت در مجــموع 56/5 درصــد 
از کل نقدینگــی را در پایــان آبــان 1404 تشــکیل داده‌انــد کــه نســبت بــه سهــم 
آنهــا در پایــان ســال 1403 کمتــر اســت. بــا در نظــر گرفتــن  58/0 درصــدی 
خ  ــاره نر خ تورم در پاییــز و زمســتان امســال و افزایــش دوب مسیــر افرایشــی نر
، بــه نظــر می‌رســد در ماه‌هــای باقــی مانــده از ســال، سهــم پول در نقدینگــی  ارز

افزایــش خواهــد یافــت. 
خ رشــد ســالانه پایــه پولــی در هشــت ‌ماهــه نخســت 1404 بــه طور متوســط  نر

خ کــه بهــار امســال را بــا  از دوره مشــابه ســال قبــل از آن بیشــتر بــود. ایــن نر
25/9 درصــد آغــاز کــرده بــود، در پایــان آبــان بــه 47/5 درصــد افزایــش یافــت. 
بررســی تحــولات اجــزای پایــه پولــی نشــان می‌دهــد کــه در هشــت ماهــه منتهــی 
بــه آبــان 1404، خالــص بدهــی بخــش دولتــی بــا سهــم 18/6 واحــد درصــدی 
ــن  ــده ای ــل افزایش‌دهن ــن عام ــی، مهمتری ــه پول ــه پای ــت ماه ــد هش خ رش از نر
ــان 1404  ــان آب ــی در دوره مورد بررســی بــوده اســت. در پای متغیــر عمــده پول
نســبت بــه پایــان اســفند 1403، مطالبــات بانــک مــرکزی از بخــش دولتــی 
درصــد   2/6 مــرکزی  بانــک  نــزد  دولتــی  بخــش  ســپرده‌های  و  درصــد   41/1
افزایــش یافتــه و طبــق برآینــد ایــن دو عامــل، خالــص بدهــی بخــش دولتــی بــه 
بانــک مــرکزی بــه عنــوان عامــل افزایش‌دهنــده پایــه پولــی عمــل کــرده ‌اســت.
علاوه بــر ایــن، خالــص دارایی‌هــای خارجــی بانــک مــرکزی در پایــان آبــان 1404 
نســبت بــه پایــان ســال 1403 معــادل 6/9 درصــد افزایــش یافتــه و بــا سهــم 
16/1 واحــد درصــدی از رشــد هشــت ماهــه پایــه پولــی، بــه عنــوان دومیــن 
جــزء افزایش‌دهنــده ایــن متغیــر عمــده پولــی عمــل کــرده اســت. اگــر خالــص 
خ حوالــه دلار آمریــکا در بــازار ارز تجــاری در  دارایی‌هــای خارجــی بــر مبنــای نر
مقاطــع مورد بررســی بــه معــادل دلاری آن تبدیــل شــود، در پایــان آبــان 1404، 
معــادل دلاری ایــن جــزء از پایــه پولــی نســبت بــه پایــان ســال 1403 حــدود 

2/4 درصــد رشــد داشــته اســت.8
آبــان  پایــان  در  درصــدی   1/9 رشــد  بــا  بانک‌هــا  از  مــرکزی  بانــک  مطالبــات 
1404 نســبت بــه پایــان ســال 1403 و سهــم 1/7 واحــد درصــدی از رشــد 
ایــن متغیــر عمــده در  افزاینــده  پایــه پولــی، ســومین عامــل  هشــت ماهــه 
ــددی  ــه ع ــرکزی ک ــک م ــایر اقلام بان ــص س ــت. خال ــوده اس ــی ب دوره مورد بررس
پایــان  بــه  آبــان 1404 معــادل 3/0 درصــد نســبت  پایــان  منفــی اســت، در 
اســفند 1403 رشــد داشــته و در دوره هشــت ‌ماهــه مورد بررســی بــه عنــوان 
تنهــا عامــل کاهش‌دهنــده پایــه پولــی - بــا منفــی 5/7 واحــد درصــد سهــم از 
رشــد هشــت‌‌‌ماهه ایــن متغیــر عمــده پولــی - عمــل کــرده اســت. لازم بــه ذکــر 
اســت مانــده اجــرای عملیــات سیاســت‌ پولــی بــه عنــوان زیرمجموعــه مثبــت 
خالــص ســایر اقلام بانــک مــرکزی در پایــان آبــان 1404 نســبت بــه پایــان ســال 
1403 معــادل 10/2 درصــد کاهــش یافتــه کــه از اعمــال سیاســت انقباضــی 

سیاســت‌گذار پولــی در ایــن زمینــه در دوره مورد بررســی حکایــت دارد.
‌بانکــی نشــان  بررســی ترازنامــه تجمیعــی بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیر
می‌دهــد کــه دارایی‌ )بدهــی( آنهــا بــدون در نظــر گرفتــن اقلام زیــر خــط در پایــان 
آبــان 1404 نســبت بــه پایــان اســفند 1403 معــادل 22/8 درصــد رشــد کــرده 
‌دولتــی، ســایر دارایی‌هــا و  ‌اســت. در طــرف دارایی‌هــا، اقلام بدهــی بخــش غیر
خ‌هــای رشــد هشــت  دارایی‌هــای خارجــی بــه ترتیــب بیشــترین سهــم را در نر
‌بانکــی داشــته‌اند. در  ماهــه دارایی‌هــای بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیر
طــرف بدهی‌هــا نیــز ســپرده‌های بخــش غیردولتــی، ســایر بدهی‌هــا و وام‌هــا 
ماهــه  هشــت  رشــد  در  را  سهــم  بیشــترین  ترتیــب  بــه  ارزی  ســپرده‌های  و 
بدهی‌هــای بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی داشــته‌اند. جــدول 8 
خلاصــه دارایی‌هــا و بدهی‌هــای بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی را در 

پایــان آبــان 1404 ارایــه می‌کنــد.



21پاییز ۱۴۰۴ | بانک خاورمیانه | مرکز تحقیقات اقتصادی

جدول 9 .   مانده تسهیلات و سپرده‌های ارزی و ریالی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری در پایان دوره )هزار میلیارد ریال(

درصد تغییر آبان 1404 آبان 1403

88,235/1128,837/046/0تسهیلات

115,689/2170,822/447/7سپرده‌ها

105,256/0155,787/348/0سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی 

-83/882/7نسبت تسهیلات به سپرده‌ها پس از کسر سپرده قانونی )درصد(

مأخذ: بانک مرکزی ایران، آمارهای بانکی

جدول 8 .  خلاصه دارایی‌ها و بدهی‌های بانک‌ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی )هزار میلیارد ریال(

درصد تغییر آبان 1404 نسبت به سهم گروه‌های بانکی در آبان 1404مانده در پایان دوره 

اسفند 1403آبان 1403غیردولتی و غیربانکی تخصصی دولتی تجاری دولتیآبان 1404اسفند 1403آبان 1403

183,684/3224,087/0275,250/963,037/541,234/9170,978/549/822/8دارایی‌ها )بدون اقلام زیر خط(

39,438/160,891/170,741/110,495/818,340/741,904/679/416/2دارايی‌های خارجی

407/2400/1493/1216/124/6252/421/123/2اسكناس و مسكوک

10,158/711,402/915,067/63,749/61,065/210,252/848/332/1سپرده نزد بانک مركزی

13,091/513,168/216,913/97,334/53,415/06,164/429/228/4بدهی بخش دولتی

77,639/388,301/2107,180/221,282/513,861/172,036/638/021/4بدهی بخش غيردولتی 

42,949/549,923/564,855/019,959/04,528/340,367/751/029/9ساير دارايی‌ها

183,684/3224,087/0275,250/9630,037/541,234/9170,978/549/822/8بدهی‌ها )بدون اقلام زیر خط(

92,441/999,868/2129,640/232,179/312,044/685,416/340/229/8سپرده‌های بخش غيردولتی

7,322/511,701/911,929/84,654/71,659/75,615/462/91/9بدهی به بانک مركزی 

889/1867/91,156/5493/0482/9180/630/133/3وام‌ها و سپرده‌ها‌ی بخش دولتی 

3,906/66,904/610,966/24,659/61,002/65,304/0180/758/8حساب سرمايه

33,114/049,083/357,054/89,246/215,749/632,059/072/316/2وام‌ها و سپرده‌های ارزی

46,010/255,661/164,503/411,804/710,295/542,403/240/215/9ساير بدهی‌ها

بــر اســاس آخریــن گــزارش بانــک مــرکزی، در پایــان آبــان 1404 کل مانــده 
تــسهیلات اعــطلایی بانک‌هــا بــه 128,837/0 هــزار میلیــارد ریــال رسیــد 
کــه نســبت بــه رقــم 88,235/1 هــزار میلیــارد ریالــی در پایــان آبــان 1403 
معــادل 46/0 درصــد رشــد کــرده اســت. همچنیــن کل مانــده ســپرده‌ها 
در مــدت مشــابه بــه 170,822/4 هــزار میلیــارد ریــال رسیــد کــه نســبت 
بــه پایــان آبــان 1403 معــادل 47/7 درصــد افزایــش نشــان می‌دهــد. پــس 

از کســر ســپرده قانونــی بانک‌هــا نــزد بانــک مــرکزی، نســبت تــسهیلات بــه 
ســپرده در پایــان آبــان 1404 معــادل 82/7 درصــد محاســبه می‌شــود کــه 
نســبت بــه مقطــع مشــابه ســال 1403 معــادل 0/9 واحــد درصــد کاهــش 
ســپرده‌های  و  اعطــایی  تــسهیلات  کل  مانــده   9 جــدول  می‌دهــد.  نشــان 

ــد. ــان می‌ده ــان 1404 نش ــان آب ــی را در پای ــتم بانک ــی سیس ارزی و ریال

ریــال  میلیــارد  هــزار   62,984/7 معــادل   1404 نخســت  ماهــه  هشــت‌  در 
تــسهیلات از سوی نظــام بانکــی بــه بخش‌هــای مختلــف پرداخــت شــده کــه 
نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1403 معــادل 42/8 درصــد افزایــش یافتــه 
اســت. از کل تــسهیلات پرداخت‌شــده در دوره مورد بررســی، 75/4 درصــد 
معــادل 47,468/2 هــزار میلیــارد ریــال بــه صاحبــان کســب‌و‌کار و 24/6 درصد 
معــادل 15,516/5 هــزار میلیــارد ریــال بــه مصرف‌کننــدگان نهــایی )خانوارهــا( 
تخصیــص داده شــده اســت. بررســی سهــم تــسهیلات اعطلائــی بــه تفکیــک 
بخش‌هــای مختلــف نشــان می‌دهــد کــه در هشــت‌ ماهــه نخســت امســال، 
بیشــترین سهــم از کل تــسهیلات اعطــایی بــه صاحبــان کســب‌و‌کار متعلــق 

بــه بخــش صنعــت و معــدن بــا 42/1 درصــد و پــس از آن بخــش خدمــات بــا 
37/1 درصــد بــوده اســت. همچنیــن در میــان انــواع تــسهیلات پرداختــی در 
دوره هشــت‌ ماهــه مورد بررســی، تأمیــن ســرمایه در گــردش هماننــد دوره‌هــای 
قبــل همچنــان پیشــتاز بــوده و بــه ترتیــب بــا 82/7 درصــد و 62/3 درصــد، 
بیشــترین سهــم را در تــسهیلات پرداخت‌شــده بــه صاحبــان کســب‌و‌کار و کل 
تــسهیلات اعطــایی از آن خــود کــرده اســت. جــدول 10 تــسهیلات پرداختــی 
بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری را در هشــت ‌ماهــه نخســت ســال 1404 بــه 

ــد.  ــان می‌ده ــف نش ــای مختل ــک بخش‌ه تفکی

مأخذ: بانک مرکزی ایران، گزیده آماری اقتصادی
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جدول 10 .    تسهیلات پرداختی بانک‌ها و مؤسسات اعتباری به تفکیک صاحبان کسب‌و‌کار و خانوارها در هشت‌ ماهه نخست 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد( 

                صاحبان کسب‌و‌کار
مصرف‌کننده نهایی 

) )خانوار
جمع کل 

مسکن و صنعت و معدنکشاورزی 
کل بخش‌هامتفرقهخدماتبازرگانی ساختمان

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

مبلغ
سهم از 

صاحبان 
کسب‌وکار

سهممبلغ
سهممبلغاز کل

سهم مبلغ از کل
از کل

2,454/55/219,979/142/11,695/83/65,707/412/017,626/937/14/40/047,468/275/415,516/524/662,984/7100/0
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لایحــه بودجــه ســال 1405 بــه عنــوان دومیــن لایحــه بودجــه دولــت چهاردهــم 
در دوم دی ‌مــاه ســال جــاری تقدیــم مجلــس شورای اسلامــی شــد. بــر اســاس 
اصلاحیــه مــواد 180 و 182 آیین‌نامــه داخلــی مجلــس در شهریور مــاه ســال 
1404، مــاده واحــده لایحــه بودجــه ســالانه کل کــشور بــه صورت برنامــه مــحور 
بــه همــراه ســقف منابــع عمومــی دولــت به تفکیــک درآمدهــا و مصــارف بودجه و 
برنامه‌هــای اجــرایی و اهــداف کمّّــی از جملــه ترازهــای عملیاتی، ســرمایه‌ای و مالی 
در قالــب جــداول کلان و تفصیلــی بــه تفکیــک جــداول الزامــات منابــع و ارقــام آن 
و جــداول الزامــات مصــارف و ارقــام آن حداکثــر تــا اول دی‌ مــاه هــر ســال بایــد بــه 
مجلــس شورای اسلامــی تقدیــم شــود. همچنیــن در ایــن اصلاحیــه تصریــح 
شــده اســت کــه ارایــه پیوســت جــدول فروض بــرآورد منابــع و مصــارف بــه همــراه 

لایـحـه بودـجـه الزاـمـی اـسـت.
طبــق بخشــنامه بودجــه ســال 1404، مــقرر شــد کــه اصول حاکــم بــر لایحــه 
، افزایــش کارایی  شــامل پنــج اصــل از قبیــل ارتقــای بنیــه دفاعــی و امنیتــی کــشور
خدمــات عمومــی، تأمیــن انرژی و آب مورد نیــاز مــردم و واحدهــای اقتصــادی، 
حمایــت از اقتصــاد دانش‌بنیــان، علــم و فنــاوری و در نهایــت تأمیــن معیشــت 
عمــوم جامعــه و حمایــت از محرومیــن ‌باشــد. افزون بــر ایــن، بــرای ایــن لایحــه 
برخــی محورهــا و سیاســت‌های اجــرایی در نظــر گرفتــه شــد کــه از آن جملــه 
می‌تــوان بــه ایــن مــوارد اشــاره کــرد: اجــرای بودجــه‌ریزی مبتنــی بــر عملکــرد، 
شناســایی و ســاماندهی و واگــذاری امــوال غیرمنــقول مــازاد دولتــی، تمــرکززدایی 
و تفویــض اختیــار بــه اســتان‌ها، بازنــگری و اولویت‌بنــدی مصــارف هزینــه‌ای، 
ــبت  ــش نس ــوازی، افزای ــرضرور و م ــای غی ــا و برنامه‌ه ــه نهاده ــگری در بودج بازن
مالیــات بــه تولیــد ناخالــص داخلــی، انضباط‌بخشــی بــه تعهــدات و تضامیــن 
دولــت، پیاده‌ســازی ارتقــای بهــره‌وری، رفــع تدریجــی ناتــرازی انرژی، تــداوم حمایت 
از معیشــت طبقــات پاییــن درآمــدی و بهســازی و نوســازی واحدهــای اقتصــادی 

ــود. ــی موج و صنعت
رقــم بودجــه کل کــشور در لایحــه بودجــه ســال 1405 در مقایســه بــا قــانون 

بودجــه ســال 1404 از رشــد 28/0 درصــدی حکایــت دارد. بودجــه کل کــشور 
از دو بخــش بودجــه شــرکت‌های دولتــی و بودجــه عمومــی دولــت تشــکیل 
شــده اســت. بودجــه شــرکت‌های دولتــی در مقایســه بــا قــانون بودجــه ســال 
در  دولــت  عمومــی  بودجــه  و  کــرده  تجربــه  را  درصــدی   39/5 رشــد   1404
لایحــه بودجــه ســال 1405 تنهــا 10/6 درصــد بیشــتر از قــانون بودجــه ســال 
1404 اســت. بودجــه عمومــی خــود از دو بخــش »منابــع و مصــارف عمومــی« 
و »منابــع و مصــارف از محــل درآمدهــای اختصاصــی« تشــکیل شــده اســت. 
ــه  ــوط ب ــارف مرب ــی و مص ــای اختصاص ــال 1405 درآمده ــه س ــه بودج در لایح
قــانون بودجــه ســال  بــه  71/5 درصــدی نســبت  قابــل توجــه  بــا رشــد  آن 
دســتگاه‌های  توســط  اختصاصــی  درآمدهــای  اســت.  شــده  همــراه   1404
هزینــه  ایجادکننــده،  دولتــی  دســتگاه  همــان  در  و  شــده  ایجــاد  دولتــی 
می‌شــوند. بــه عبــارت دیگــر ایــن درآمدهــا وارد منابــع متمرکــز خزانــه‌داری 
نمیـشـوند و خزاـنـه‌داری نمی‎توانــد بــه توزیــع مجــدد آنهــا در ســایر بخش‌هــا 
بپــردازد. آنچــه بــه طور متمرکــز در اختیــار دولــت و خزانــه‌داری قــرار می‌گیــرد، 
منابــع عمومــی اســت کــه از ســه بخــش درآمدهــای عمومــی )مالیــات، حــقوق 
ورودی و درآمــد حاصــل از مالکیــت دولــت(، واگــذاری دارایی‌هــای ســرمایه‌ای 
 صــادرات نفــت و واگــذاری امــوال دولتــی( و واگــذاری دارایی‌هــای مالی 

ً
)عمدتــاً

 فروش اوراق بدهــی و برداشــت از صنــدوق توســعه ملــی( تشــکیل 
ً
ــاً )عمدت

شــده اســت. خزانــه‌داری ایــن منابــع را در ســه دســته اعتبــارات هزینــه‌ای 
 جبــران خدمــات کارکنــان و پرداخت‌هــای مربــوط بــه صندوق‌هــای 

ً
)عمدتــاً

)پرداخت‌هــای  ســرمایه‌ای  دارایی‌هــای  تملــک  یارانه‌هــا(،  و  بازنشســتگی 
ــی )بازپرداخــت بدهی‌هــای قبلــی از جملــه  عمرانــی( و تملــک دارایی‌هــای مال
اصــل اوراق بدهــی دولتــی سررسیدشــده( بــه مصــرف می‌رســاند. منابــع و 
مصــارف عمومــی در لایحــه 1405 رشــد جزیی 5/3 درصــدی را نســبت بــه 
قــانون بودجــه ســال 1404 تجربــه کرده‌انــد. جــدول 11 نمــای کلــی لایحــه 

بودجــه ســال 1405 را بــه تصویــر می‌کشــد.

	7 وضعیت مالی دولت .

	.71- لایحه بودجه سال 1405 
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در لایحــه بودجــه ســال 1405 سهــم صنــدوق توســعه ملــی از درآمدهــای حاصــل از 
صــادرات نفتــی معــادل 51/0 درصــد تعییــن شــده اســت و همــچون ســال 1404، 
دولــت در لایحــه بودجــه ســال 1405 بــرای خــود مــجوز اســتقراض از سهــم صنــدوق 
را در نظــر گرفتــه اســت، البتــه بــا ایــن تفــاوت کــه ایــن اســتقراض بــه 31/0 واحــد 
درصــد از سهــم صنــدوق افزایــش یافتــه اســت. بــا توجــه بــه فروض بــرآورد درآمدهــای 
ارزی، سهــم 51/0 درصــدی صنــدوق توســعه ملــی از صــادرات نفــت، میعانــات گازی 
و خالــص صــادرات گاز طبیعــی در لایحــه بودجــه ســال 1405 بــه 11/2 میلیــارد یورو 
می‌رســد کــه بــر اســاس نرخ تســعیر پیش‌بینی‌شــده در بودجــه )870/0 هــزار ریــال 
بــه ازای هــر یورو( معــادل 9,715/4 هــزار میلیــارد ریــال خواهــد بــود کــه 31 واحــد 
درصــد آن معــادل 6/8 میلیــارد یورو )بــر مبنــای نرخ تســعیر پیش‌بینی‌شــده در 
 بــه صورت اســتقراض در 

ً
لایحــه بودجــه برابــر بــا 5,900/0 هــزار میلیــارد ریــال( مجــدداً

اختیــار دولــت قــرار خواهــد گرفــت و در ردیــف منابــع حاصــل از اســتفاده از صنــدوق 

توســعه ملــی در زیر‌مجموعــه واگــذاری دارایی‌هــای مالــی ثبــت شــده اســت. بــر 
اســاس جــدول فروض ارایه‌شــده در لایحــه بودجــه ســال 1405، میانگیــن صــادرات 
نفــت و میعانــات گازی معــادل یــک میــلیون و چهــل و پنــج هــزار بشــکه در روز بــا 
قیمــت 46/5 یورو در هــر بشــکه در نظــر گرفتــه شــده اســت. البتــه در لایحــه بودجــه 
کل میــزان صــادرات نفــت بــه طور میانگیــن برابــر بــا یــک میــلیون و 772 هــزار بشــکه 
در روز لحــاظ شــده اســت کــه حــدود 727 هــزار بشــکه در روز بــه منــظور تأمیــن مالــی 
ردیف‌هــای خــارج از منابــع عمومــی بودجــه از قبیــل تقویــت بنیــه دفاعــی، واردات و 
ــر بنزیــن و طرح‌هــای خــاص دســتگاه‌های اجــرایی در نظــر گرفتــه شــده اســت.  تهات
همچنیــن مقــدار خالــص صــادرات گاز طبیعــی حــدود 16 میلیــارد متــر مکعــب 
در ســال بــه قیمــت 0/26 یورو بــرای هــر متــر مکعــب در نظــر گرفتــه شــده اســت. 
جــدول 12 فروض و نحــوه بــرآورد درآمدهــای نفتــی در لایحــه بودجــه ســال 1405 

را ـبـه تصوـیـر می‌کـشـد.

مصارفمنابع

قانون بودجه عنوان
1403

قانون بودجه 
1404

لایحه بودجه 
1405

رشد لایحه 
1405 به قانون 

1404
قانون بودجه عنوان

1403
قانون بودجه 

1404
لایحه بودجه 

1405
رشد لایحه 1405 

به قانون 1404

18,787/433,558/640,174/019/7هزینه‌ها )جاری(15,983/024,464/634,014/639/0درآمدها )عمومی(

4,000/06,006/06,006/00/0تملک دارایی‌های سرمایه‌ای70/4-6,445/69,300/02,751/0واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای

39/8-2,833/010,000/06,020/0تملک دارایی‌های مالی2/3-3,191/815,800/015,434/5واگذاری دارایی‌های مالی

25,620/449,564/652,200/05/3جمع مصارف عمومی25,620/449,564/652,200/05/3جمع منابع عمومی

2,751/04,280/07,340/071/5مصارف از محل درآمدهای اختصاصی2,751/04,280/07,340/071/5درآمدهای اختصاصی

28,371/453,844/659,540/010/6مصارف بودجه عمومی دولت28,371/453,844/659,540/010/6منابع بودجه عمومی دولت

37,415/763,773/888,966/339/5مصارف شرکت‌های دولتی37,415/763,773/888,966/339/5منابع شرکت‌های دولتی

64,587/1112,795/3144,414/228/0مصارف بودجه کل کشور64,587/1112,795/3144,414/228/0منابع بودجه کل کشور

مأخذ: لایحه بودجه کل کشور سال‌ 1405 و قوانین بودجه کل کشور سال‌های 1403 و 1404
* در لایحه بودجه 1405ارقام بر اساس ریال  جدید و پس از حذف چهار صفر از پول ملی ارایه شده‌اند که در این گزارش برای قابل  مقایسه شدن با سال‌های قبل، چهار صفر به آنها افزوده شده است.

جدول 11 .    نمای کلی لایحه بودجه سال 1405 )هزار میلیارد ریال - درصد(*

لایحه 1405قانون 1404لایحه 1404قانون 1403فروض
درصد تغییر لایحه 

1405 به قانون 
 1404

) 16/4-1,350/01,250/01,250/01,045/0میزان صادرات نفت و میعانات گازی )هزار بشکه در روز

) 14/7-71/063/363/354/0قیمت هر بشکه نفت خام )دلار

14/514/514/514/50/0سهم شرکت نفت از صادرات نفت و میعانات گازی )درصد(

14/514/514/514/50/0سهم شرکت گاز از خالص صادرات گاز طبیعی )درصد(

45/00/4848/051/06/3سهم صندوق توسعه ملی از صادرات نفت و میعانات گازی و خالص صادرات گاز )درصد(

8/0-40/537/537/534/5سهم دولت از صادرات نفت و میعانات گازی )درصد(

8/0-40/537/537/534/5سهم دولت از خالص صادرات گاز طبیعی )درصد(

) خ تسعیر درآمدهای ارزی در بودجه برای واردات کالاهای اساسی )هزار ریال به ازای هر دلار 27/0-285/0385/0411/8300/0نر

) خ ترجیحی )میلیارد دلار 27/6-15/012/112/18/8میزان ارز مورد نیاز برای واردات کالاهای اساسی با نر

 ) 9/4-3/55/35/34/8خالص صادرات گاز )میلیارد دلار

	) 28/7-35/028/928/920/6کل درآمد ارزی حاصل از صادرات نفت خام و میعانات گازی )میلیارد دلار

) 21/0-13/0	16/4	16/4	17/3	سهم صندوق توسعه ملی از کل درآمدهای ارزی )میلیارد دلار

  ) 28/9-5/34/24/23/0سهم شرکت نفت از صادرات نفتی و فروش داخلی خوراک  )میلیارد دلار

 ) 13/0-0/50/80/80/7سهم شرکت گاز از درآمدهای ارزی خالص صادرات گاز )میلیارد دلار

) 34/2-14/210/810/87/1سهم دولت از کل درآمدهای ارزی صادرات نفت )میلیارد دلار

) 17/2-1/42/02/01/7سهم دولت از کل درآمدهای ارزی خالص صادرات گاز )میلیارد دلار

51/2-5,065/75,090/05,395/02,633/8منابع حاصل از صادرات نفت خام و میعانات گازی )سهم دولت – هزار میلیارد ریال( 

مأخذ: لوایح بودجه سال‌های 1404 و 1405 و قوانین بودجه سال‌های 1403 و 1404 و فروض ضمنی آنها طبق گزارش‌های مرکز پژوهش‌های مجلس شورای اسلامی
* در لایحه بودجه سال 1405، مبنای محاسبات بر حسب یورو است که در اینجا به دلیل قابل مقایسه شدن با سال‌های قبل، براساس نسبت یورو به دلار اعمال‌شده در لایحه بودجه سال 1405 به دلار تبدیل شده است.

جدول 12 .   بــرآورد درآمدهای نفتی در لایحه بودجه سال 1405*
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در لایحــه بودجــه 1405 مــقرر شــده اســت کــه سهــم دولــت از منابــع ارزی 
ــارد یورو  ــادرات گاز طبیعــی )7/6 میلی حاصــل از صــادرات نفتــی و خالــص ص
خ ترجیحــی  ( بابــت واردات کالاهــای اساســی بــا نر معــادل 8/8 میلیــارد دلار
حــدود 348 هــزار ریــال بــه ازای هــر یورو )معــادل حــدود 300 هــزار ریــال بــه 
( تخصیــص یابــد. البتــه ایــن رویــه بــا رویکــرد اخیــر دولــت بــرای  ازای هــر دلار
خ ارز در تضــاد اســت و در فرآینــد تصویــب قــانون بودجــه  یکسان‌ســازی نر
احتمــالاً بــا تغییــرات بنیــادی مواجــه خواهــد شــد. بــه هــر حــال سهــم دولــت از 
( بــر  درآمدهــای نفتــی )صــادرات نفــت و میعانــات گازی، خالــص صــادرات گاز
اســاس فروض عنوان‌شــده در لایحــه بودجــه 1405 معــادل 2,633/8 هــزار 
میلیــارد ریــال بــرآورد شــده کــه از کاهــش 51/2 درصــدی نســبت بــه قــانون 
صنــدوق  سهــم  درصــدی  واحــد   3 افزایــش  دارد.  حکایــت   1404 بودجــه 
توســعه ملــی از درآمدهــای نفتــی و پیش‌بینــی افــت 16/4 درصــدی و 14/7 
ــار کاهــش  درصــدی حجــم صــادرات نفتــی و قیمــت جهانــی نفــت خــام در کن
خ تســعیر درآمدهــای ارزی در بودجــه ســال 1405  حــدود 27/0 درصــدی نر

از عوامــل اصلــی کاهــش درآمدهــای نفتــی در ســال 1405 بوده‌انــد. 
در لایحــه بودجــه ســال ۱۴۰۵، فروش امــوال منــقول و غیرمنــقول دولتــی و 
ح‌هــای عمرانــی در مقایســه بــا لوایــح ســال‌های گذشــته، در  نیــز واگــذاری طر
ســطحی بــه‌ مراتــب پایین‌تــر )برابــر بــا 117/1 هــزار میلیــارد ریــال( پیش‌بینــی 
شــده و بــرای مثــال نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 بــا کاهــش 96/4 
ــا توجــه بــه عملکــرد ایــن ردیــف  ــا ایــن حــال ب ــه‌رو شــده اســت. ب درصــدی روب
میلیــارد  هــزار   43/4 حــدود  )تنهــا   1404 ســال  نخســت  ماهــه  هشــت‌‌  در 
منابــع  بیش‌بــرآورد  حــذف  بــرای  تلاشــی   

ً
صرفــاً بایــد  را  کاهــش  ایــن  ریــال(، 

ناشــی از واگــذاری دارایی‌هــای ســرمایه‌ای در نظــر گرفــت. در مجــموع، واگــذاری 
ــه قــانون بودجــه  ــا کاهــش 70/4 درصــدی نســبت ب دارایی‌هــای ســرمایه‌ای ب
ســال 1404، بــه 2,751/0 هــزار میلیــارد ریــال در لایحــه بودجــه 1405 تقلیــل 
یافتــه و سهــم واگــذاری دارایی‌هــای ســرمایه‌ای از منابــع عمومــی بودجــه در 
لایحــه ســال 1405 برابــر بــا 5/3 درصــد بــرآورد شــده اســت کــه نســبت بــه 
ــت. ــه اس ــدی مواج ــد درص ــش 13/5 واح ــا کاه ــال 1404 ب ــه س ــانون بودج ق
 1405 ســال  بودجــه  لایحــه  در  ســرمایه‌ای  دارایی‌هــای  تملــک  مقابــل،  در 
نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 رشــدی نداشــته و در همــان مقــدار 
6,006/0 هــزار میلیــارد ریــال باقــی مانــده اســت و سهــم آن از مصــارف عمومی 
در لایحــه بودجــه ســال 1405 معــادل 11/5 درصــد در نظــر گرفتــه شــده تــا 
کاهــش حــدود 0/6 واحــد درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 
داشــته باشــد. بــه ایــن ترتیــب، تــراز ســرمایه‌ای )خالــص واگــذاری دارایی‌هــای 
ســرمایه‌ای( در لایحــه بودجــه ســال 1405 بــر خلاف ســال‌های گذشــته دارای 

یـال رسـیـده اـسـت. یـارد رـ ــه منفــی 3,255/0 ـهـزار میلـ کــسری بــوده و ب
در لایحــه پیشــنهادی دولــت بــرای بودجــه ســال 1405، سهــم درآمدهــای 
مالیاتــی از کل منابــع عمومــی )بــا لحــاظ حــقوق ورودی( برابــر 56/7 درصــد 
لحــاظ شــده کــه نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 افزایــش 14/7 واحــد 
درصــدی را تجربــه کــرده اســت. بدیــن ترتیــب کل درآمدهــای مالیاتــی در لایحــه 
مــذکور بــا رشــد 42/1 درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 بــه 
29,611/0 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت کــه 7/8 درصــد آن را مالیــات 
بــر واردات تشــکیل می‌دهــد. در شــرایطی کــه مجــموع مالیــات مســتقیم و 
مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در لایحــه بودجــه 1405 رشــد 50/0 درصــدی 
را نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 تجربــه کــرده، مالیــات بــر واردات 
 12/5 کاهــش   1404 ســال  بودجــه  قــانون  بــه  نســبت  ورودی(  )حــقوق 
درصــدی را ثبــت کــرده و بــه 2,311/0 هــزار میلیــارد ریــال تقلیــل یافتــه اســت. 
ایــن  از  بــر اســاس فروض محاســباتی حــقوق ورودی، حــدود 13/0 درصــد 
ــای  ــه واردات خودرو‌ه ــوط ب ــال( مرب ــارد ری ــزار میلی ــادل 300/0 ه ــات )مع مالی
بــرآورد حــقوق ورودی  بــه نظــر می‌رســد در  ســواری در ســال 1405 اســت. 
فــرض شــده اســت کــه واردات کالاهــای اساســی در ســال 1405 معــادل 7/6 
ــه جــز خــودرو(  ــایر کالاهــا )ب ــدی و واردات س ــک درص ــا تعرفــه ی ــارد یورو ب میلی
صورت  درصــدی   5  

ً
حــدوداً تعرفــه  متوســط  بــا  یورو  میلیــارد   43/7 معــادل 

ــر ایــن، در میــان اجــزای مالیــات مســتقیم، مالیــات اشــخاص  پذیــرد. افزون ب
 46/1 رشــد  مالیاتــی،  درآمدهــای  کل  از  درصــدی   40/0 سهــم  بــا  حقوقــی 
درصــدی داشــته اســت. مالیــات اشــخاص حقوقــی غیردولتــی بــا سهــم 86/3 
درصــدی از کل مالیــات اشــخاص حقوقــی رشــد 55/1 درصــدی نســبت بــه 
قــانون بودجــه ســال 1404 تجربــه کــرده و بــه حــدود 10,218/0 هــزار میلیــارد 
ریــال بالــغ شــده اســت کــه ایــن مهــم می‌توانــد بــه عاملــی بــرای بروز رکــود و 
تضعیــف بیشــتر بخــش خصوصــی تبدیــل شــود. همچنیــن مالیــات بــر درآمــد 
در لایحــه بودجــه 1405 بــا سهــم 15/0 درصــدی از کل درآمدهــای مالیاتــی، 
بــا رشــد 39/7 درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 مواجــه شــده 
بــر مشــاغل )کســبه، اصنــاف و  آن، مالیــات  اســت. در میــان اجــزای اصلــی 
مــوارد مشــابه( بــا سهــم 37/7 درصــدی از کل مالیــات بــر درآمــد و مالیــات 
حــقوق کارکنــان بخــش غیردولتــی )بــا سهــم 42/4 درصــدی از کل مالیــات 
بــر درآمــد( بــه ترتیــب رشــدهای 37/3 درصــدی و 64/5 درصــدی را نســبت 
بــه قــانون بودجــه ســال 1404 تجربــه کرده‌انــد. افزون بــر ایــن، مالیــات بــر 
ثروت بــا افزایــش 89/5 درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه 1404 روبــه‌رو 
 بــه رشــد 471/4 درصــدی حــق تمبــر و 

ً
شــده اســت. ایــن افزایــش عمدتــاً

ــوط  ــام مرب ــال سه ــل و انتق ــر نق ــات ب ــدی مالی ــد 67/8 درص ــادار و رش اوراق به
می‌شــود. در مجــموع ایــن دو ردیــف سهــم 68/4 درصــدی از کل مالیــات بــر 

ثروت در لایحــه بودجــه 1405 دارــند.
علاوه بــر ایــن، مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات بــا سهــم 33/7 درصــدی از کل 
ــال  ــه س ــانون بودج ــه ق ــبت ب ــدی را نس ــد 56/7 درص ــی، رش ــای مالیات درآمده
1404 تجربــه کــرده اســت. ردیــف مالیــات بــر ارزش افزوده )سهــم 4 واحــد 
لایحــه  در  افزوده(  ارزش  بــر  مالیــات  درصــدی   12 خ  نر از  دولــت  درصــدی 
تقدیمــی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال جــاری رشــد 26/6 درصــدی را تجربــه 
خ مالیــات  کــرده اســت. ایــن در حالــی اســت کــه افزایــش 2 واحــد درصــدی نر
بــر ارزش افزوده از 10 درصــد بــه 12 درصــد، در لایحــه بودجــه ســال 1405 در 
ردیــف جداگانــه‌ای بــه عنــوان منبــع درآمــدی بــه منــظور تخصیــص بــه کالابــرگ 
در زیرمجموعــه مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات بــرآورد شــده اســت و مصــارف 
ردیف‌هــای  اعتبــارات  »بــرآورد  عنــوان  تحــت   )9( جــدول  زیرمجموعــه  در  آن 
متفرقــه« بــه عنــوان کمــک بــه ســازمان هدفمندســازی یارانه‌هــا بــرای جبــران 
خ مالیــات بــر ارزش افزوده در  قــدرت خریــد خانــوار از محــل 2 واحــد درصــد نر
نظــر گرفتــه شــده اســت. بنابرایــن، اگــر چــه منابــع و مصــارف افزایــش 2 واحــد 
خ مالیــات بــر ارزش افزوده در ســر جمــع منابــع و مصــارف عمومــی  درصــد نر
لحــاظ شــده اســت، امــا ایــن منبــع بــه عنــوان انتقــال از منابــع بودجــه عمومــی 
بــه منابــع هدفمندســازی یارانه‌هــا عنــوان شــده اســت. بدیــن ترتیــب مصــارف 
ــد  ــدرت خری ــش ق ــوان افزای ــه عن ــا ب ــدی یارانه‌ه ــارف هدفمن ــش مص آن در بخ
خ مالیــات بــر ارزش  خانــوار از جملــه تأمیــن کالا بــرگ از محــل 2 واحــد درصــد نر
افزوده در نظــر گرفتــه شــده اســت و منابــع و مصــارف ناشــی از آن معــادل 
ایــن حــال در صورت  بــا  بــرآورد شــده اســت.  ریــال  1,700/0 هــزار میلیــارد 
خ مالیــات بــر ارزش افزوده بــرای  اضافــه شــدن رقــم مزبور )2 واحــد درصــد از نر
تخصیــص بــه کالابــرگ( و نیــز افزودن دو ردیــف درآمــدی دیگــر مرتبط بــا مالیات 
خ مالیــات بــر ارزش افزوده بــه منــظور  بــر ارزش افزوده )2 واحــد درصــد از نر
تخصیــص بــه حوزه سلامــت و نیــز ردیــف مربــوط بــه متناسب‌ســازی حــقوق 
درصــدی  واحــد   8 سهــم  افزوده(  ارزش  بــر  مالیــات  محــل  از  بازنشســتگان 
خ 12 درصــدی مالیــات بــر ارزش افزوده بــه حــدود 8,516/0 هــزار  دولــت از نر
میلیــارد ریــال افزایــش خواهــد یافــت کــه در ایــن حالــت بــا رشــد 58/2 درصــدی 
نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 همــراه شــده و سهــم آن از کل مالیــات 
بــر کالاهــا و خدمــات و کل درآمدهــای مالیاتــی، بــه ترتیــب، بــه 85/4 درصــد 
تــی خواهــد رسیــد. همچنیــن مالیــات بــر  آ و 28/8 درصــد در بودجــه ســال 
 80 از  215/0 درصــدی،  قابــل توجــه  بــا رشــد  نفتــی  فروش فرآورده‌هــای 
ــارد  ــزار میلی ــه 252 ه ــال 1404 ب ــه س ــانون بودج ــال در ق ــارد ری ــزار میلی ه
از  درصــدی   2/5 سهــم  تــا  یافتــه  افزایــش   1404 بودجــه  لایحــه  در  ریــال 

مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات داشــته باشــد.
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 77/0 بــا سهــم  )اعتبــارات هزینــه‌ای(  ج جــاری  در ســمت مصــارف، مخــار
رشــد   ،1405 ســال  بودجــه  لایحــه  در  عمومــی  مصــارف  کل  از  درصــدی 
کــرده  تجربــه   1404 ســال  بودجــه  قــانون  بــه  نســبت  را  درصــدی   19/7
جبــران  ردیــف  اســت.  شــده  بالــغ  ریــال  میلیــارد  هــزار   40,174/0 بــه  و 
 25/4 حــدود  دولــت  تقدیمــی  لایحــه  در  دســتمزد(  و  )حــقوق  خدمــات 
درصــد از اعتبــارات هزینــه‌ای )معــادل 10,196/3 هــزار میلیــارد ریــال( را 
ــتگی  ــای بازنشس ــه صندوق‌ه ــه ب ــارات تخصیص‌یافت ــود. اعتب ــامل می‌ش ش
ریــال  میلیــارد  هــزار   16,040/4 حــدود  اجتماعــی  مزایــای  عنــوان  تحــت 
در لایحــه بودجــه 1405 بــرآورد شــده اســت کــه سهــم 39/9 درصــدی از 
اعتبــارات هزینــه‌ای دارد. بــر ایــن اســاس، مجــموع ایــن دو ردیــف هزینــه‌ای 
حــدود 26,236/7 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد می‌شــود کــه 65/3 درصــد از 
1405 تشــکیل می‌دهــد. همچنیــن  را در ســال  هزینه‌هــای جــاری دولــت 
بدهــی  اوراق  ســود  پرداخــت  بــرای   1405 ســال  در  نیــاز  مورد  منابــع  کل 
انتشــاریافته در ســال‌های قبــل برابــر بــا 3,340/0 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد 
شــده اســت کــه سهــم 8/3 درصــدی از اعتبــارات هزینــه‌ای دارد. در نهایــت، 
ــراز عملیاتــی در لایحــه بودجــه ســال 1405 حــدود 6,159/4 هــزار  کــسری ت
میلیــارد ریــال بــرآورد شــده اســت. ایــن مهــم نشــان می‌دهــد کــه بخــش قابــل 
توجهــی از اعتبــارات هزینــه‌ای بــه وسیلــه درآمدهــای عمومــی در ســال آینــده 

پوشــش داده نخواهــد شــد.
در لایحــه بودجــه ســال 1405، مطابــق معــمول نظــام بودجــه‌ریزی در ایــران، 
تلاش شــده اســت تــا بخشــی از ناتــرازی بودجــه از طریــق واگــذاری دارایی‌هــای 
بــا  برابــر  دولتــی  بدهــی  اوراق  انتشــار  میــان،  ایــن  در  شــود.  جبــران  مالــی 
9,400/0 هــزار میلیــارد ریــال در نظــر گرفتــه شــده کــه نســبت بــه قــانون 
بودجــه ســال 1404 رشــد 16/0 درصــدی داشــته اســت. سهــم انتشــار اوراق 
بدهــی دولتــی از کل واگــذاری دارایی‌هــای مالــی و منابــع عمومــی، بــه ترتیــب 

معــادل 60/9 درصــد و 18/0 درصــد بــوده کــه نســبت به قانون بودجه ســال 
1404، بــه ترتیــب افزایش‌هــای 9/6 واحــد درصــدی و 1/7 واحــد درصــدی را 
نشــان می‌دهــد. علاوه بــر ایــن، منابــع حاصــل از واگــذاری شــرکت‌های دولتــی 
در لایحــه تقدیمــی معــادل 100/6 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــده اســت کــه 
بــا کاهــش 95/3 درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 روبــه‌رو 
 بــرای حــذف بیش‌بــرآورد موجــود در قوانیــن 

ً
شــده اســت. ایــن کاهــش صرفــاً

بودجــه ســال‌های قبــل در نظــر گرفتــه شــده و بنابرایــن امــکان تحقــق کامــل 
تــی بــر اســاس عملکــرد هشــت‌ ماهــه نخســت ســال 1404  آ آن در ســال 
 51 سهــم  از  درصــدی  واحــد   31 اســتقراض  ایــن،  بــر  افزون  دارد.  وجــود 
درصــدی صنــدوق توســعه ملــی از صــادرات نفتــی در ســال 1405، معــادل 
5,900/0 هــزار میلیــارد ریــال منابــع در زیرمجموعــه واگــذاری دارایی‌هــای 
مالــی ایجــاد کــرده اســت. در مجــموع، واگــذاری دارایی‌هــای مالــی در لایحــه 
قــانون  بــه  نســبت  درصــدی   2/3 انــدک  کاهــش  بــا   1405 ســال  بودجــه 
سهــم  و  رسیــده  ریــال  میلیــارد  هــزار   15,434/5 بــه   1404 ســال  بودجــه 
سوی  در  دارد.   1405 بودجــه  لایحــه  در  عمومــی  منابــع  از  درصــدی   29/6
، تملــک دارایی‌هــای مالــی معــادل 6,020/0 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد  دیگــر
شــده اســت کــه نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1404 از کاهــش 39/8 
درصــدی حکایــت دارد. حــدود ســه چهــارم از رقــم عنــوان شــده بــرای تملــک 
‌یافته در  دارایی‌هــای مالــی، بــه بازپرداخــت اصــل اوراق بدهــی دولتــی انتشــار
‌ســال‌های گذشــته بــر می‌گــردد. در واقــع بازپرداخــت اصــل اوراق بــا رشــد 
بــه 4,460/0 هــزار  بــه قــانون بودجــه ســال 1404  3/3 درصــدی نســبت 
میلیــارد ریــال بالــغ شــده و سهــم 8/5 درصــدی از مصــارف عمومــی در لایحــه 
تقدیمــی دارد. بدیــن ترتیــب، مــازاد تــراز مالــی در لایحــه بودجــه ســال 1405 
برابــر بــا 9,414/5 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــده اســت. جــدول 13 صورت 

وضعیــت ارقــام کلان لایحــه بودجــه 1405 را بــه تصویــر می‌کشــد.
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   جدول 13.   ترکیب منابع و مصارف عمومی دولت در لایحه بودجه 1405 )هزار میلیارد ریال-درصد(  

لایحه 1405 قانون 1404عنوان

سهم از 
کل منابع 

عمومی 
لایحه 1405

رشد 
لایحه 

1405 به 
1404

لایحه 1405 قانون 1404عنوان

سهم از کل 
مصارف 
عمومی 

لایحه 
1405

رشد 
لایحه 

1405 به 
1404

33,558/640,174/077/019/7هزینه‌ها )جاری(24,464/634,014/665/239/0درآمدها )عمومی(

8,558/110,196/319/519/1جبران خدمات کارکنان20,840/029,611/056/742/1درآمدهای مالیاتی

8/2-3,053/22,804/15/4استفاده از کالاها و خدمات1,810/02,283/94/426/2درآمدهای حاصل از مالکیت دولت

2,308/43,340/06/444/7سود و کارمزد اوراق بدهی دولتی606/0832/51/637/4درآمدهای حاصل از فروش کالاها و خدمات

44/6-3,202/01,774/63/4یارانه1,208/61,287/22/56/5درآمدهای حاصل از جرایم و خسارات و متفرقه

19/5-399/0321/20/6کمک‌های بلا عوض

11,258/816,040/430/742/5مزایای اجتماعی

4,779/15,697/310/919/2سایر هزینه‌ها

--6,159/4-9,094/0-تراز عملیاتی

6,006/06,006/011/50/0تملک دارایی‌های سرمایه‌ای70/4-9,300/02,751/05/3واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای

4,238/84,994/19/617/8ساختمان51/2-5,395/02,633/85/0منابع حاصل از نفت و فرآورده‌های نفتی

5/3-930/5881/21/7ماشین‌آلات و تجهیزات96/4-3,255/0117/10/2منابع حاصل از فروش اموال منقول و غیرمنقول و سایر

9/6-26/223/70/0سایر دارایی‌های ثابت -0/00/00/0تسویه بدهی از طریق واگذاری اموال

9/6-0/80/70/0اقلام گرانبها -650/00/00/0تهاتر نفت بابت تأمین فرآورده‌ها 

9/6-54/649/30/1زمین 

92/5-755/256/90/1سایر دارایی‌های تولیدنشده 

- -3,255/0-3,294/0تراز سرمایه‌ای

39/8-10,000/06,020/011/5تملک دارایی‌های مالی2/3-15,800/015,434/529/6واگذاری دارایی‌های مالی

17/2-61/050/50/1اعتبارات موضوع واگذاری سهام8,100/09,400/018/016/0فروش و واگذاری انواع اوراق مالی اسلامی

4,316/34,460/08/53/3بازپرداخت اصل اوراق مالی95/3-2,150/0100/60/2واگذاری شرکت‌های دولتی

116/0117/70/21/5بازپرداخت اصل تسهیلات بانکی5,410/05,900/011/39/1برداشت از صندوق توسعه ملی 

57/4-2,685/71,143/02/2تعهدات پرداخت‌نشده سال‌های قبل75/8-140/033/90/1سایر 

21/9-317/6248/10/5بازپرداخت اصل وام‌های خارجی و تعهدات

 سرمایه‌گذاری، کمک‌های فرهنگی و   
100/0-2,503/40/70/0      اقتصادی بین‌المللی 

 -- 5,800/09,414/5تراز مالی

مأخذ: لایحه  بودجه سال 1405 و قانون بودجه سال 1404
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بــا ایــن حــال در پی رد کلیــات لایحــه بودجــه ســال 1405 در کمــسیون تلفیــق 
مجلــس شورای اسلامــی بــه دلایلــی از جملــه افزایــش نامتناســب حــقوق و 
خ مالیــات بــر  خ تورم، افزایــش 2 واحــد درصــدی نر ــا نر دســتمزد در مقایســه ب
ارزش افزوده، ابهــام در نحــوه تخصیــص یارانه‌هــا و ارز ترجیحــی، بی‌توجهــی بــه 
، ســازمان  قــانون جوانــی جمعیــت و تــسهیلات ازدواج و مــوارد مشــابه دیگــر
برنامــه و بودجــه کــشور )بــه نمایندگــی از دولــت( و کمــسیون تلفیــق مجلــس 
شورای اسلامــی در ارتبــاط بــا اصلاحاتــی در لایحــه بودجــه 1405 از قبیــل حذف 
ضریــب  افزایــش  افزوده،  ارزش  بــر  مالیــات  خ  نر درصــدی  واحــد   2 افزایــش 
معکــوس،  پلکانــی  صورت  بــه  درصــد   43 تــا  درصــد   20 از  کارکنــان  حــقوق 
قــبول اجمالــی چارچــوب پیشــنهادی دولــت بــرای پرداخــت یارانــه نــان، یارانــه 
خ بــازار آزاد از ابتــدای   ترجیحــی بــا نر خ ارز انرژی و انتقــال یارانــه مابه‌التفــاوت نر

زنجیــره بــه مصرف‌کننــده نهــایی و اصلاح و رفــع ابهــام از فرآینــد بازگشــت ارز 
ناشــی از صــادرات نفــت خــام و میعانــات گازی و شــفافیت منابــع مربــوط بــه 
آن در جــداول مربوطــه بــه توافــق رسیدنــد و مــقرر شــد کــه محاســبات دقیــق 
نحــوه تأمیــن منابــع و اعمــال در جــداول مربوطــه پــس از تاییــد کلیــات لایحــه 
خ 15 دی مــاه 1404، کلیــات  بودجــه صورت پذیــرد و در جلســه علنــی مور
ترتیــب  بــه تصویــب مجلــس شورای اسلامــی رسیــد. بدیــن  لایحــه مــذکور 
ارز  خ  نیــز سیاســت یکسان‌ســازی نر بــه اصلاحــات عنوان‌شــده و  بــا توجــه 
و اعمــال آن در نیمــه اول دی مــاه ســال جــاری، برخــی از ردیف‌هــای بودجــه 
همــچون درآمدهــای مالیاتــی و گمرکــی، منابــع حاصــل از صــادرات نفتــی و نیــز 
ردیــف جبــران خدمــات کارکنــان از زیرمجموعــه اعتبــارات هزینــه‌ای دســتخوش 

تغییــرات جــدی خواهنــد شــد.
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	.72- عملکرد مالی دولت

وضعیــت  صورت  از  رســمی  اطلاعــات  هیــچ  گــزارش  ایــن  تهیــه  هنــگام  در 
عملکــرد منابــع و مصــارف عمومــی بودجــه در ســال 1404 منتشــر نشــده 
و آمــار و اطلاعــات استفاده‌شــده در ایــن گــزارش، بــه اســتناد انعــکاس آمــار 
منابــع  ســایر  و  اسلامــی   شورای  مجلــس  پژوهش‌هــای  مرکــز  گــزارش  در 

اــست. غیررــسمی 
‌ماهــه  هشــت  در  دولــت  عمومــی  مصــارف  و  منابــع  کل  اســاس،  ایــن  بــر 
نخســت ســال 1404 بــه ترتیــب برابــر بــا 22,448/6 هــزار میلیــارد ریــال و 
24,791/4 هــزار میلیــارد ریــال بــوده اســت. نســبت عملکــرد منابــع عمومــی 
بــه رقــم مصــوب هشــت‌ ماهــه قــانون بودجــه در ســال 1404 معــادل 67/9 
 75/0 بــه  عمومــی  مصــارف  بــرای  نســبت  ایــن  مقابــل،  در  و  بــوده  درصــد 
ــع  ــق مناب ــدی تحق ــد درص ــدود 7/1 واح ــتلاف ح ــت. اخ ــده اس ــغ ش ــد بال درص
و مصــارف عمومــی در ایــن مــدت منجــر بــه بروز کــسری تــراز شــکلی بــه مبلــغ 
ــتفاده از  ــا اس ــد ب ــسری بای ــن ک ــت. ای ــده اس ــال ش ــارد ری ــزار میلی 2,342/7 ه
ظرفیت‌‌هــای مدیریــت منابــع خزانــه‌داری تأمیــن شــده باشــد. ایــن ظرفیت‌هــا 
همچنیــن  و  عمومــی  محاســبات  قــانون   125 مــاده  شــامل  می‌تواننــد 
اســتفاده از تنخواه‌گــردان خزانــه باشــند. شــایان ذکــر اســت کــه تنخواه‌گــردان 
خزانــه بایــد تــا پایــان ســال 1404 تسویــه شــود. همچنیــن مــاده 125 قــانون 
محاســبات عمومــی بــه جبــران کــسری منابــع عمومــی از طریــق برداشــت از 
حســاب شــرکت‌های دولتــی نــزد خزانــه اشــاره دارد کــه ایــن منابــع بایــد بــه 

محــض درخواســت شــرکت دولتــی مربوطــه عــودت داده شــوند.
در هشــت‌ ماهــه نخســت ســال 1404، حــدود 13,246/7 هــزار میلیــارد ریال 
( نصیــب دولــت  درآمــد عمومــی )شــامل درآمدهــای مالیاتــی، گمرکــی و ســایر
شــده کــه نشــان‌دهنده تحقــق 81/2 درصــدی نســبت بــه مصــوب هشــت 
ج جــاری 19,349/4  ــا توجــه بــه مخــار ماهــه قــانون بودجــه 1404 اســت و ب
هــزار میلیــارد ریالــی دولــت در همیــن مــدت، کــسری تــراز عملیاتــی در ایــن 

دوره بــه 6,102/7 ـهـزار میلـیـارد رـیـال باـلـغ ـشـده اـسـت.
هــزار   2,058/4 بــه حــدود  مــدت  ایــن  در  دارایی‌هــای ســرمایه‌ای  واگــذاری 
ــت  ــه نخس ــت ‌ماه ــدی را در هش ــق 33/2 درص ــا تحق ــده ت ــال رسی ــارد ری میلی
ســال 1404 داشــته باشــد. عملکــرد درآمدهــای نفتــی در بودجــه بــه حــدود 
درصــدی   50/0 حــدود  تحقــق  و  شــده  بالــغ  ریــال  میلیــارد  هــزار   2,015/0
طرفــی،  از  اســت.  داشــته   1404 ماهــه  هشــت  مصــوب  رقــم  بــه  نســبت 
عملکــرد واگــذاری امــوال منــقول و غیرمنــقول در ایــن مــدت حــدود 43/4 
را  کــه تحقــق ناچیــز 2/0 درصــدی  ریــال عنــوان شــده اســت  هــزار میلیــارد 

نشــان داده و از ناتوانــی دولــت در ایــن واگذاری‌هــا حکایــت دارد. در سوی 
مقابــل، تملــک دارایی‌هــای ســرمایه‌ای )اعتبــارات عمرانــی( بــا عملکــرد حــدود 
3,282/4 هــزار میلیــارد ریالــی، تحقــق 82/0 درصــدی نســبت بــه رقــم مصــوب 
بــرای هشــت ماهــه نخســت ســال جــاری داشــته اســت. بــر ایــن اســاس، تــراز 
ســرمایه‌ای )خالــص واگــذاری دارایی‌هــای ســرمایه‌ای( نــه تنهــا در ایــن دوره 
مــازاد نداشــته، بلکــه دچــار کــسری 1,224/0 هــزار میلیــارد ریالــی شــده اســت.
تملــک  هزینــه  هــم  مــدت  ایــن  در  مالــی  دارایی‌هــای  واگــذاری  بنابرایــن 
ترازهــای  کسری‌هــای  از  بخشــی  هــم  و  داده  پوشــش  را  مالــی  دارایی‌هــای 
واگــذاری  خالــص  واقــع  در  اســت.  کــرده  جبــران  را  ســرمایه‌ای  و  عملیاتــی 
دارایی‌هــای مالــی در هشــت ماهــه نخســت ســال 1404 بــا مــازاد 4,984/0 
هــزار میلیــارد ریالــی روبــه‌رو شــده اســت. بــر اســاس داده‌هــای منتشرشــده از 
حــراج اوراق مرابحــه دولتــی توســط بانــک مــرکزی، تأمیــن مالــی کــسری بودجــه 
از طریــق انتشــار اوراق بدهــی دولتــی در هشــت ماهــه نخســت ســال 1404 
تحقــق 72/8 درصــدی را نســبت بــه مصــوب هشــت ‌ماهــه قــانون داشــته و 
بــه رقمــی در حــدود 3,932/1 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت. همچنیــن 
ایــن  بــرای  ریــال  واگــذاری شــرکت‌های دولتــی معــادل 95/8 هــزار میلیــارد 
مــدت عنــوان شــده اســت. در نهایــت، برداشــت از صنــدوق توســعه ملــی 
در ایــن مــدت حــدود 3,065/7 هــزار میلیــارد ریــال بــرآورد شــده اســت کــه 
تحقــق 85/0 درصــدی را نســبت بــه مصــوب هشــت ماهــه 1404 داشــته 
اســت. شــایان ذکــر اســت کــه مــجوز اســتقراض از منابــع صنــدوق توســعه 
ملــی در قــانون بودجــه ســال 1404 بــه دولــت داده شــده اســت، بــه گونــه‌ای 
کــه از سهــم 48 درصــدی ایــن صنــدوق از کلیــه منابــع حاصــل از صــادرات 
گاز طبیعــی، اســتقراض 28  گازی و خالــص صــادرات  نفــت خــام، میعانــات 
واحــد درصــدی آن از سوی دولــت بلامانــع اســت. در سوی مقابــل، تملــک 
دارایی‌هــای مالــی نســبت عملکــرد بــه مصــوب 32/4 درصــدی را در هشــت 
ماهــه نخســت ســال جــاری ثبــت کــرده و بــه 2,159/6 هــزار میلیــارد ریــال 
بالــغ شــده اســت. بــر اســاس گــزارش مرکــز مدیریــت بدهی‌هــای عمومــی و 
اوراق بدهــی دولتــی سررسیدشــده  بازپرداخــت اصــل  روابــط مالــی دولــت، 
در هشــت ماهــه نخســت ســال 1404 حــدود 1,738/8 هــزار میلیــارد ریــال 
عنــوان شــده اســت. در واقــع 80/5 درصــد از رقــم کل تملــک دارایی‌هــای 
ــوده  ــده ب ــی سررسیدش ــی دولت ــل اوراق بده ــت اص ــه بازپرداخ ــوط ب ــی مرب مال
اســت. جــدول 14 وضعیــت عملکــرد مالــی دولــت در هشــت‌ ماهــه ابتــدایی 

ســال 1404 را ــبه تصوــیر می‌کــشد.
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قانون بودجه سال عنوان 
1404

مصوب هشت 
دوازدهم بودجه 1404

عملکرد هشت 
ماهه 1404

نسبت عملکرد 
به مصوب  هشت 

‌ماهه 1404

سهم اجزا از 
عملکرد منابع و 

مصارف عمومی در 
هشت ماهه 1404

49,564/533,043/022,448/667/9100/0منابع

24,464/516,309/713,246/781/259/0درآمدهای عمومی 

20,840/013,893/311,000/079/249/0مالیاتی  و گمرکی

8,098/85,399/24,810/089/121/4مالیات اشخاص حقوقی 

3,191/32,127/61,750/082/37/8مالیات بر درآمدها

546/2364/2260/071/41/2مالیات بر ثروت 

6,363/64,242/43,500/082/515/6مالیات بر کالاها و خدمات 

2,640/01,760/0680/038/63/0گمرکی 

3,624/62,416/42,246/793/010/0سایر درآمدها 

9,300/06,200/02,058/433/29/2واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای 

6,045/04,030/02,015/050/09/0نفت و فرآورده‌های نفتی 

3,255/02,170/043/42/00/2منابع حاصل از واگذاری اموال منقول، غیرمنقول و سایر

15,800/010,533/37,143/567/831/8واگذاری دارایی‌های مالی

8,100/05,400/03,932/172/817/5فروش و واگذاری اوراق مالی اسلامی 

2,150/01,433/395/86/70/4واگذاری شرکت‌های دولتی

5,410/03,606/73,065/785/013/7برداشت از صندوق توسعه ملی 

140/093/350/053/60/2سایر 

49,564/633,043/024,791/475/0100/0مصارف

33,558/622,372/419,349/486/578/0اعتبارات هزینه‌ای 

6,006/04,004/03,282/482/013/2تملک دارایی‌های سرمایه‌ای

10,000/06,666/72,159/632/48/7تملک دارایی مالی 

- 6,102/7100/7-6,062/7-9,094/0-تراز عملیاتی 

- -1,224/0-3,294/02,196/0خالص واگذاری دارایی‌های سرمایه‌ای 

- 866/74,984/0128/9, 5,800/03خالص  واگذاری دارایی های مالی 

مأخذ: قانون بودجه سال 1404، اکو ایران »عملکرد بودجه 1404 زیر ذره‌بین«، مرکز مدیریت بدهی‌های عمومی و روابط مالی دولت، مرکز پژوهش‌های مجلس و محاسبات تحقیق

 جدول 14.   عملکرد مالی دولت در هشت ماهه ابتدایی سال 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد(

احتســاب  )بــدون  مالیاتــی  درآمدهــای  کل   1404 ســال  بودجــه  قــانون  در 
کــه  شــد  بــرآورد  ریــال  میلیــارد  هــزار   18,200/0 بــا  برابــر  ورودی(  حــقوق 
کالاهــا و خدمــات( و  بــر  )مالیــات  ‌مســتقیم  را مالیــات غیر آن  35/0 درصــد 
بــر  مالیــات  حقوقــی،  اشــخاص  )مالیــات  مســتقیم  مالیــات  را  درصــد   65/0
ــت  ــرای هف ــب ب ــن ترتی ــه ای ــد. ب ــکیل می‌ده ــر ثروت( تش ــات ب ــا و مالی درآمده
ورودی(  حــقوق  احتســاب  )بــدون  مالیاتــی  درآمــد   ،1404 نخســت  ماهــه 
حــدود 10,616/6 هــزار میلیــارد ریــال در قــانون بودجــه در نظــر گرفتــه شــد. 
اطلاعــات منتشرشــده از سوی ســازمان امور مالیاتــی حکایــت از تحقــق 80/5 
درصــدی درآمدهــای مالیاتــی نســبت بــه رقــم مصــوب در ایــن مــدت دارد. در 
ایــن مــدت نســبت عملکــرد بــه مصــوب بــرای مالیات‌هــای مســتقیم معــادل 
مســتقیم،  مالیات‌هــای  زیرمجموعــه  در  اســت.  خورده  رقــم  درصــد   83/2
مالیــات اشــخاص حقوقــی بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب هفــت ماهــه 
)86/2 درصــد( را تجربــه کــرده و بــا افزایــش 40/9 درصــدی نســبت بــه هفــت 
ماهــه نخســت ســال 1403، بــه حــدود 4,072/9 هــزار میلیــارد ریــال بالــغ 
شــده کــه 82/9 درصــد از ایــن مقــدار )معــادل 3,376/6 هــزار میلیــارد ریــال( 
متعلــق بــه مالیــات اشــخاص حقوقــی غیردولتــی اســت. علاوه بــر ایــن، مالیــات 
نســبت  درصــدی   38/3 رشــد  بــا  دولتــی  حقوقــی  اشــخاص  علی‌الحســاب 

بــه دوره مشــابه ســال 1403 بــه 263/9 هــزار میلیــارد ریــال افزایــش یافتــه 
و بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب )120/9 درصــد( را در میــان اجــزای 
مالیــات اشــخاص حقوقــی تجربــه کــرده اســت و سهــم 6/5 درصــدی را از کل 

مالیــات اشــخاص حقوقــی بــه خــود اختصــاص داده اســت. 
مالیــات بــر درآمــد بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 77/9 درصــدی در هفــت 
دوره  بــه  نســبت  را  درصــدی   20/4 افزایــش   ،1404 ســال  نخســت  ماهــه 
مشــابه ســال 1403 تجربــه کــرده و بــه حــدود 1,450/0 هــزار میلیــارد ریــال 
نســبت  بــا  درآمــد  متفرقــه  مالیات‌هــای  میــان،  ایــن  در  اســت.  شــده  بالــغ 
عملکــرد بــه مصــوب 532/0 درصــدی بــه 18/6 هــزار میلیــارد ریــال رسیــده تــا 
بالاتریــن میــزان تحقــق را در میــان اجــزای مالیــات بــر درآمــد تجربــه کنــد. البتــه 
ــد  ــر درآم ــات ب ــرد مالی ــدی از عملک ــز 1/3 درص ــم ناچی ــی سه ــف مالیات ــن ردی ای
در هفــت ماهــه نخســت ســال 1404 داشــته اســت. پــس از مالیات‌هــای 
متفرقــه درآمــد، مالیــات مســتغلات بــا سهــم 6/1 درصــدی از مجــموع مالیــات 
بــر درآمــد، بالاتریــن نســبت عملکــرد بــه مصــوب )95/3درصــد( را در میــان 
اجــزای مالیــات بــر درآمــد تجربــه کــرده اســت. علاوه بــر ایــن مالیــات حــقوق 
بــر  از مجــموع مالیــات  بــا سهــم 42/2 درصــدی  کارکنــان بخــش خصوصــی 
درآمــد، نســبت عملکــرد بــه مصــوب 91/3 درصــدی را در میــان اجــزای مالیــات 
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اســت. ایــن ردیــف نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل رشــد 44/7 درصــدی 
را تجربــه کــرده اســت. همچنیــن ردیــف مالیــات‌ حــق تمبــر و اوراق بهــادار بــا 
رشــد 98/1 درصــدی نســبت بــه دوره مشــابه ســال گذشــته بــه 31/2 هــزار 
میلیــارد ریــال بالــغ شــده اســت کــه نســبت عملکــرد بــه مصــوب 133/8 
درصــدی را ثبــت کــرده و سهــم آن از کل مالیــات بــر ثروت در حــدود 14/1 
، مالیــات بــر نقــل و انتقــال سهــام بــا  درصــد بــوده اســت. از طــرف دیگــر
درصــد تحقــق 91/2 درصــدی نســبت بــه مصــوب هفــت ماهــه نخســت 
ســال 1404، حــدود 55/8 هــزار میلیــارد ریــال عملکــرد داشــته کــه نســبت 
را  درصــدی   110/2 توجــه  قابــل  افزایــش   1403 ســال  مشــابه  دوره  بــه 

ــت. ــرده اس ــت ک ثب
علاوه بــر ایــن، مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در هفــت ماهــه نخســت ســال 
53/7 درصــدی  افزایــش  بــا  و  محقــق شــده  درصــد   75/5 1404 حــدود 
نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1403، بــه 2,804/0 هــزار میلیــارد ریــال 
 سهــم 

ً
رسیــده اســت. در ایــن میــان ردیــف مالیــات بــر ارزش افزوده )صرفــاً

خ 10 درصــدی مالیــات بــر ارزش افزوده( کــه  4 واحــد درصــدی دولــت از نر
سهــم 53/9 درصــدی از عملکــرد مالیــات بــر کالاهــا و خدمــات در هفــت 
)معــادل  درصــدی   72/2 تحقــق  داشــته،  جــاری  ســال  نخســت  ماهــه 
1,511/3 هــزار میلیــارد ریــال( را نســبت بــه رقــم مصــوب ثبــت کــرده اســت. 
جــدول 15 عملکــرد درآمدهــای مالیاتــی را در هفــت ماهــه نخســت ســال 

1404 بــه تصویــر می‌کشــد.

جدول 15 .  عملکرد درآمدهای مالیاتی در هفت ماهه نخست سال 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد(

افزایــش  بــا   1404 ســال  بودجــه  قــانون  در  دولتــی  بدهــی  اوراق  انتشــار 
218/1 درصــدی نســبت بــه قــانون بودجــه ســال 1403 در ســطح 8,100/0 
ــا ایــن حــال انتشــار اوراق  هــزار میلیــارد ریــال بــرای کل ســال تصویــب شــد. ب
بدهــی دولتــی در ســال 1403 حــدود 5,196 هــزار میلیــارد ریــال تحقــق یافــت 
و بنابرایــن انتشــار اوراق بدهــی در قــانون بودجــه ســال 1404 نســبت بــه 
عملکــرد ســال 1403 افزایــش 55/9 درصــدی را تجربــه کــرد. بــر ایــن اســاس، 
بانــک مــرکزی بــا همــکاری وزارت امور اقتصــادی و دارایی از اواخــر خــرداد مــاه 
ســال 1404 شروع بــه برگــزاری حــراج هفتگــی اوراق بدهــی دولتــی در بــازار 
بیــن بانکــی )بــازار پول( و بــازار ســرمایه کــرد. در ایــن فرآینــد تــا انتهــای آذر مــاه 
ســال جــاری در 28 مرحلــه حــراج، 5,020/0 هــزار میلیــارد ریــال اوراق مرابحــه 
بدهــی دولتــی بــا نمــاد »اراد« منتشــر شــد کــه عرضــه آن در ایــن 28 مرحلــه بــه 
ــغ شــد. ایــن عرضــه  ــال بال ــارد ری ــه حــدود 9,483/5 هــزار میلی طور تجمعــی ب
اعتبــاری  مؤسســات  و  بانک‌هــا  ریالــی  میلیــارد  هــزار   1,558/9 تقاضــای  بــا 

عنــوان  بــه  دارایی  و  اقتصــادی  امور  وزارت   
ً
نهایتــاً و  شــد  مواجــه  غیربانکــی 

عامــل اصلــی تصمیم‌گیرنــده، بــا 1,514/8 هــزار میلیــارد ریــال آن موافقــت 
دولتــی  بدهــی  اوراق  از  ریــال  میلیــارد  هــزار   3,170/4 ایــن،  بــر  علاوه  کــرد. 
 در بــازار ســرمایه )ســامانه مظنــه‌گیری ســازمان بورس و 

ً
مــوضوع حــراج، نهایتــاً

اوراق بهــادار و فرآینــد پذیره‌نویســی بــدون متعهــد پذیره‌نویســی( بــه فروش 
رسیــد. بــر ایــن اســاس، کل اوراق بدهــی دولتــی معامله‌شــده در فرآینــد حــراج 
‌ نــه ماهــه نخســت ســال 1404 معــادل 4,685/2 هــزار میلیــارد ریــال بــود  در
کــه نســبت بــه دوره مشــابه ســال 1403 از رشــد 77/0 درصــدی حکایــت 
دارد. در واقــع در دوره مشــابه ســال گذشــته در ایــن فرآینــد حــدود 2,646/4 
هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی واگــذار شــده بــود. شــایان ذکــر اســت 
کــه ارقــام اوراق بدهــی معامله‌شــده بــا لحــاظ کســر از قیمــت در فرآینــد حــراج 
، از کل مبلــغ انتشــار اوراق بدهــی دولتــی  عنــوان شــده اســت. بــه عبــارت دیگــر
در ایــن مــدت )5,020/0 هــزار میلیــارد ریــال(، حــدود 6/7 درصــد آن معــادل 

بردرآمــد تجربــه کــرده و بــا رشــد 28/3 درصــدی نســبت بــه دوره مشــابه 
ســال 1403 بــه 612/4 هــزار میلیــارد ریــال افزایــش یافتــه اســت. در ایــن 
مــدت مالیــات حــقوق کارکنــان بخــش عمومــی بــا سهــم 17/0 درصــدی 
ــه  ــت ک ــده اس ــال رسی ــارد ری ــزار میلی ــه 246/5 ه ــد ب ــر درآم ــات ب از کل مالی
در مقایســه بــا دوره مشــابه ســال 1403 از رشــد 5/8 درصــدی حکایــت 
داشــته و نســبت عملکــرد بــه مصــوب 65/0 درصــدی را ثبــت کــرده اســت. 
همچنیــن ردیــف مالیــات بــر مشــاغل در هفــت ماهــه نخســت ســال 1404 
افزایــش 13/1 درصــدی را نســبت بــه دوره مشــابه ســال قبــل تجربــه کــرده 
تــا سهــم 33/3 درصــدی از مالیــات بــر درآمــد داشــته و نســبت عملکــرد بــه 

 67/6 درصــدی را ثبــت کنــد.
ً
مصــوب حــدوداً

مالیــات بــر ثروت بــا نســبت عملکــرد بــه مصــوب 69/5 درصــدی در هفــت 
ماهــه نخســت ســال 1404، افزایــش 51/7 درصــدی را نســبت بــه دوره 
مشــابه ســال 1403 تجربــه کــرده و بــه حــدود 221/3 هــزار میلیــارد ریــال 
املاک  انتقــال  و  نقــل  مالیــات  ردیــف  مــدت،  ایــن  در  اســت.  شــده  بالــغ 
نســبت  بالاتریــن  درصــدی،   158/3 مصــوب  بــه  عملکــرد  نســبت  بــا 
عملکــرد بــه مصــوب را در میــان اجــزای مالیــات بــر ثروت داشــته و سهــم 
آن از کل مالیــات بــر ثروت در حــدود 28/6 درصــد بــوده اســت. مالیــات 
بــر  از مجــموع مالیــات  بــا سهــم 14/6 درصــدی  انتقــال ســرقفلی  نقــل و 
بالاتریــن نســبت عملکــرد  انتقــال املاک،  و  نقــل  از مالیــات  پــس  ثروت، 
بــه مصــوب )146/9 درصــد( را در میــان اجــزای مالیــات بــر ثروت داشــته 
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نخست  1404

6,065/418,200/010,616/68,548/240/980/5100/0درآمدهای مالیاتی 

4,241/011,836/36,904/55,744/235/483/267/2مالیات مستقیم 

2,891/08,098/84,724/34,072/940/986/247/6مالیات اشخاص حقوقی

1,204/23,191/31,861/611,450/020/477/917/0مالیات بر درآمد

145/8546/2318/6221/351/769/52/6مالیات بر ثروت

1,824/46,363/63,712/12,804/053/775/532/8مالیات غیرمستقیم )به جز واردات(

1,824/46,363/63,712/12,804/053/775/532/8مالیات بر کالا‌ها و خدمات

. مأخذ: قانون بودجه سال 1404؛ سازمان امور مالیاتی کشور

ت
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334/8 هــزار میلیــارد ریــال از ارزش اســمی اوراق فروش‌رفتــه، بابــت بهــره از 
قیمــت کســر شــده و تأمیــن مالــی دولــت حــدود 4,682/2 هــزار میلیــارد ریــال 

ـبـوده اـسـت.
، میــزان خریــد اوراق  ، بــر اســاس گــزارش خزانــه‌داری کل کــشور  از طــرف دیگــر
بدهــی دولتــی توســط بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری غیربانکــی در ایــن مــدت 
ــا 3,062/0 هــزار میلیــارد ریــال عنــوان شــده اســت کــه کاملاً متفــاوت  ــر ب براب
ج‌شــده در گزارش‌هــای بانــک مــرکزی اســت. مقایســه ایــن رقــم  بــا ارقــام در

آن  گویــای  مــرکزی  بانــک  گــزارش  در  دولتــی  بدهــی  اوراق  حــراج  عملکــرد  بــا 
اســت کــه بانک‌هــا حــدود 1,547/2 هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی دولتــی 
ــازار پول، بــه صورت  را بــه جــای خریــد مســتقیم از کارگــزاری بانــک مــرکزی در ب
غیرمســتقیم از بــازار ســرمایه خریــداری کرده‌انــد تــا سهــم بانک‌هــا از خریــد 
بــه حــدود 65/4 درصــد برســد.  اوراق بدهــی منتشرشــده در ســال 1404 
جــدول 16 وضعیــت عرضــه، تقاضــا و معــاملات ثبت‌شــده اوراق بدهــی دولتــی 

را در فرآینــد حــراج در نــه‌ ماهــه نخســت ســال 1404 نشــان می‌دهــد.

ماه

رشدرشدرشد1404                                                 1403

میزان 
عرضه
 اولیه

میزان 
تقاضای 
بانک ها
 در حراج

میزان 
معاملات 
حراج در 

بازار پول 

فروش 
اوراق 

ع  موضو
حراج در بازار  

سرمایه

کل 
معاملات 
حراج در 

بازار پول و 
سرمایه

میزان 
عرضه 

اولیه

میزان 
تقاضای 

بانک ها در 
حراج

میزان 
معاملات 
حراج در 
بازار پول

فروش
 اوراق 

ع  موضو
حراج در بازار  

سرمایه

کل 
معاملات 
حراج در 

بازار پول و 
سرمایه

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

پول

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

سرمایه

نقطه‌به‌نقطه 
میزان 

معاملات 
حراج در بازار 

پول و سرمایه

 - - -1,048/611/910/910/020/90/00/00/00/00/0اردیبهشت

5/1-100/0-1,665/2348/1348/175/4423/5750/0402/1402/10/0402/115/5خرداد

33/5172/2-792/99/89/8261/9271/71,785/4565/2565/2174/2739/45,667/3تیر

34/1347/874/6-1,017/3324/0324/0128/8452/81,695/9213/5213/5576/9790/4مرداد

73/583/646/7-807/470/970/9231/6302/51,325/622/818/8425/1443/9شهریور

1,172/548/822/7486/1508/71,416/4115/5104/5609/1713/6361/425/340/3مهر

120/1 -50/5-862/4382/8382/80/0382/81,331/3205/8189/3653/4842/7آبان

80/7323/2165/6-295/9110/6110/6172/9283/51,178/934/221/4731/7753/1آذر

7,662/21,306/81,279/71,366/72,646/49,483/51,558/91,514/83,170/44,685/218/4132/077/0جمع نه ‌ماهه نخست 

مأخذ: بانک مرکزی ایران،  گزارش هفتگی حراج اوراق بدهی دولت 

جدول 16 .   صورت وضعیت حراج اوراق بدهی  نقدی دولت در بازار  پول و سرمایه در نه ماهه نخست  سال 1404 )هزار میلیارد ریال- درصد(

بــه  دســت  می‌توانــد  دیگــر  شیــوه  دو  بــه  دولــت  حــراج،  فرآینــد  از  جــدای 
انتشــار اوراق بدهــی بزنــد: یکــی پذیره‌نویســی اوراق مرابحــه همــراه بــا متعهــد 
پذیره‌نویســی در بــازار ســرمایه )اینجــا هــم نمــاد اوراق مربوطــه اراد اســت( و 
دیــگری ارایــه اســناد خزانــه اسلامــی بــه پیمانــکاران طلبــکار از دولــت بــا نمــاد 
»اخــزا«. در نــه ماهــه نخســت ســال 1404 واگــذاری اوراق غیرنقــدی )اســناد 
خزانــه اسلامــی( برابــر بــا 620/0 هــزار میلیــارد ریــال بــوده اســت و در عیــن 
حــال، از روش پذیره‌نویســی اوراق همــراه بــا متعهــد پذیره‌نویســی اســتفاده 

نشــده اســت.
بــه ایــن ترتیــب مجــموع انتشــار انــواع اوراق بدهــی دولتــی در نــه ماهــه نخســت 
ســال  1404 بــه 5,640/0 هــزار میلیــارد ریــال بالغ شــده اســت که در مقایســه 

بــا دوره مشــابه ســال قبــل، رشــد 113/1 درصــدی را نشــان می‌دهد.
از نیمــه دوم مــرداد مــاه ســال 1400 بــه ایــن ســو، معــاملات بــازار اوراق بدهــی 
ــت،  ــازار )دول ــن ب ــی ای ــالان اصل ــک فع ــه تفکی ــه( ب ــه و ثانوی ــازار اولی ــموع ب )مج
( توســط شــرکت فــرابورس منتشــر  بانــک مــرکزی، بانک‌هــا، صندوق‌هــا و ســایر
ــا انتهــای آذر مــاه  ــر ایــن اســاس، از نیمــه دوم مــرداد مــاه 1400 ت می‌شــود. ب

1404، انباشــت خالــص خریــد اوراق بدهــی دولتــی از سوی بانــک مــرکزی و 
صندوق‌هــا بــه ترتیــب حــدود 3,171/5 هــزار میلیــارد ریــال و 6,247/1 هــزار 
میلیــارد ریــال گــزارش شــده اســت. بایــد توجــه داشــت کــه خریــد اوراق بدهــی 
دولتــی از سوی بانــک مــرکزی در عرضــه اولیــه ممــنوع بــوده و رقــم ذکرشــده 
 مربــوط بــه بــازار ثانویــه اســت. بانک‌هــا 

ً
بــرای خالــص خریــد بانــک مــرکزی صرفــاً

نیــز کــه از نیمــه دوم مــرداد مــاه تــا انتهــای اســفند مــاه 1400، بیشــتر بــه 
ــت  ــتند )انباش ــت داش ــه فعالی ــازار ثانوی ــی در ب ــنده اوراق بده ــوان فروش عن
و  اولیــه  بازارهــای  در  ریالــی  میلیــارد  هــزار   556/3 منفــی  خریــد  خالــص 
 در نقــش خریــدار ظاهــر شــده‌اند. 

ً
ــاً ثانویــه(، در ســال‌های پــس از آن عمدت

ایــن رونــد در نــه ماهــه نخســت ســال 1404 نیــز تــداوم یافتــه، بــه گونــه‌ای 
کــه بانک‌هــا در ایــن مــدت حــدود 3,877/4 هــزار میلیــارد ریــال اوراق بدهــی 
بــه صورت خالــص از بازارهــای اولیــه و ثانویــه خریــداری کرده‌انــد. بــر ایــن 
از  بانک‌هــا  توســط  دولتــی  بدهــی  اوراق  خریــد  خالــص  انباشــت  اســاس، 
نیمــه دوم مــرداد مــاه 1400 تــا انتهــای آذر مــاه 1404 حــدود 5,577 هــزار 

ــال بــوده اســت. میلیــارد ری
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	.81- بازدهی
‌مــاه ســال 1404، بــازار ســرمایه پــس از وقفــه‌ای کــه بــه دلیــل جنــگ  در تیر
خ داد بازگشــایی شــد. مطابــق بــا پیش‌بینی‌هــا، صفــوف فروش در  12 روزه ر
از نمادهــای سهامــی و صندوق‌هــای ســرمایه‌گذاری قابــل معاملــه  بسیــاری 
منابــع  از  ریــال  میلیــارد  هــزار   ۳۸ حــدود  مــاه  ایــن  در  شــدند.  مشــاهده 
ج شــد کــه  ســرمایه‌گذاران حقیقــی از بــازار سهــام و صندوق‌هــای سهامــی خــار
ایــن رقــم بالاتریــن ســطح خروج ماهانــه نقدینگــی از بــازار سهــام و صندوق‌هــای 
سهامی توســط اشــخاص حقیقی‌ از ســال 1402 به این ســو محســوب می‌شــد. 
ایــن میــزان خروج ســرمایه نشــانه‌ای از انتظــارات منفــی و افزایــش ریســک‌ها در 
فضــای پرالتهــاب پســاجنگ بــود. در ماه‌هــای مــرداد و شهریور 1404، تــداوم 
نگرانی‌هــا از احتمــال آغــاز مجــدد جنــگ، بــه‌ همــراه تهدیــد بازگشــت تحریم‌هــای 
ســازمان ملــل در قالــب فعال‌ســازی ســازوکار موســوم بــه »مکانیــزم ماشــه«، 
ــر ایــن  ــازار ســرمایه را بیــش از پیــش متلاطــم ســاخت. افزون ب فضــای روانــی ب
قطعی‌هــای مــکرر برق در صنایــع کــشور کــه ریشــه در ناتــرازی مزمــن انرژی دارد، 
ریســک‌های تولیــد و ســودآوری شــرکت‌ها را افزایــش داد و فشــار مضاعفــی بــر 
شــاخص‌های بورســی وارد کــرد. در نهایــت شــاخص‌های کل بورس اوراق بهــادار 
تهــران و فــرابورس ایــران در انتهــای تابســتان 1404 نســبت بــه انتهــای بهــار 

نـد. هـش یافتـ صـد کاـ ــد و 12/9 درـ ــب 14/9 درص ــه ترتی 1404، ب
غیررســمی  و  رســمی  ارز  خ  نر افزایــش  بــا  همراســتا   ،1404 پاییــز  فصــل  در 
 افزایــش ســود ریالــی بسیــاری از صنایــع بــازار ســرمایه بــه همــراه 

ً
و متعاقبــاً

کاهــش قیمــت سهــم بسیــاری از شــرکت‌ها در فصــل تابســتان و در پی آن 
ارزندگــی قابــل توجــه بسیــاری از نمادهــا، بــازار ســرمایه بــا اســتقبال خریــداران 
محصــولات  از  بسیــاری  قیمت‌گــذاری  ســازوکار  کــه  آنجــا  از  شــد.  مواجــه 
بورس  در   ) صادرات‌مــحور و  پایــه  صنایــع  در  ‌ویــژه  )بــه  بورســی  شــرکت‌های 
خ دلار رســمی  ــه افزایــش در نر خ دلار رســمی اســت، هــر گون ــه نر کالا وابســته ب
منجــر  شــرکت‌ها  ایــن  محصــولات  ریالــی  قیمــت  افزایــش  بــه   

ً
مســتقیماً

می‌شــود. در نتیجــه، ایــن افزایــش قیمــت ارز رســمی می‌توانــد موجــب رشــد 
درآمدهــا و تقویــت ســودآوری ریالــی ایــن صنایــع شــود، حتــی در شــرایطی کــه 
حجــم تولیــد تغییــر محسوســی نداشــته باشــد. بررســی شــاخص‌های ارزندگــی 
بــازار ســرمایه نشــان می‌دهــد کــه نســبت قیمــت بــه درآمــد )P/E( در پایــان 
مــرداد و شهریور ۱۴۰۴ بــه ترتیــب بــه 4/80 و 4/99 کاهــش یافتــه بــود کــه 
محســوب  مقاطــع  آن  تــا   ۱۳۹۶ ســال  از  نســبت  ایــن  ســطوح  پایین‌تریــن 
می‌شــد. ایــن وضعیــت نشــان‌دهنده قــرار گرفتــن بــازار ســرمایه ایــران در یکــی 
ــه  ــود ک ــته ب ــال گذش ــت س ــش از هش ــی بی ــی ط ــرایط ارزندگ ــب‌ترین ش از مناس
بــه افزایــش توجــه ســرمایه‌گذاران بــه ایــن بــازار در پاییــز ایــن ســال منجــر شــد. 
ــز  ــازار ســرمایه نشــان می‌دهــد کــه در فصــل پایی ــان نقدینگــی در ب بررســی جری
۱۴۰۴ حــدود ۱۸۵ هــزار میلیــارد ریــال خالــص ورود پول اشــخاص حقیقــی بــه 
خ  بــازار سهــام و صندوق‌هــای سهامــی صورت گرفــت. ایــن تــحول در شــرایطی ر
داد کــه در نیمــه نخســت ســال 1404، خروج معنــادار منابــع اشــخاص حقیقــی 
از بــازار ســرمایه ثبــت شــده بــود. از ایــن رو ورود پول حقیقــی در پاییــز را می‌تــوان 
نشــانه‌ای از بازگشــت نســبی اعتمــاد ســرمایه‌گذاران و تغییــر انتظــارات نســبت 
بــه رونــد بــازار ســرمایه تلقی کرد. در نهایت شــاخص‌های کل بورس اوراق بهادار 
تهــران و فــرابورس ایــران در انتهــای پاییــز 1404 نســبت بــه انتهــای تابســتان 
1404، بــه ترتیــب 53/5 درصــد و 37/7 درصــد افزایــش یافتنــد. بــا ایــن حــال، 
ــدود  ــط ح ــه ‌طور متوس ــی ب ــه مورد بررس ــه ماه ــازه س ــی در ب ــای اهرم صندوق‌ه
99/8 درصــد بازدهــی داشــتند. دلیــل اصلــی ایــن عملکــرد، وجــود ضریــب اهــرم 
در ســاختار ایــن صندوق‌هــا اســت، بــه ‌گونــه‌ای کــه در دوره‌هــای صعــودی بــازار 
ســرمایه، اهــرم ایــن صندوق‌هــا باعــث تشــدید اثــر رشــد بــازار شــده و در نتیجــه 
بازدهــی ایــن صندوق‌هــا بــه ‌مراتــب بیشــتر از ســایر صندوق‌هــا و شــاخص‌های 
بــازار اســت. نمــودار 9 تحــولات روزانــه شــاخص‌های کل بورس و فــرابورس را از 

ــد. ــر می‌کش ــه تصوی ــاه 1404 ب ــای آذرم ــا انته ــال 1402 ت ــدای س ابت

دار 9.  نمو تحولات شاخص‌های کل بورس اوراق بهادار تهران  و فرابورس ایران

http://ifb.ir و فرابورس ایران، قابل دسترسی در http://new.tse.ir مأخذ: سایت اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، قابل دسترسی در
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در بــازه یــک‌ ســاله منتهــی بــه آذر مــاه ۱۴۰۴ و در بیــن بازارهــای ســرمایه‌گذاری 
منتخــب کــه در جــدول 17 ارایــه شــده‌اند، طلای 18 عیــار بــا ثبــت بازدهــی 
ریالــی 179/0 درصــدی، در صــدر قــرار گرفتــه اســت. امــا در بــازه ســه‌ ماهــه 
منتهــی بــه آذر ‌مــاه ۱۴۰۴، شــاخص کل بورس اوراق بهــادار تهــران بــا رشــد 
53/5 درصــدی، بیشــترین بازدهــی ریالــی را از آن خــود کــرده اســت. افزایــش 
قابــل توجــه 66/5 درصــدی قیمــت اونــس طلا در بــازار جهانــی در بــازه یــک 
ســاله منتهــی بــه انتهــای آذر 1404 باعــث شــد تــا بازدهــی دارایی‌هــای مبتنــی 

بــر طلا بــه طور معنــاداری بیشــتر از اســکناس دلار در بــازار آزاد باشــد.

بازدهــی  چنــد  هــر  کــه  می‌دهــد  نشــان  ســرمایه  بــازار  عملکــرد  بررســی 
شــاخص‌های کل بورس اوراق بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران در دوره‌ ســه 
خ تورم نقطه‌به‌نقطــه مصرف‌کننــده  از نر بالاتــر  آذر ۱۴۰۴  بــه  ‌ماهــه منتهــی 
قــرار داشــته اســت، امــا در بــازه یــک‌ ســاله منتهــی بــه آذر مــاه، بــازار ســرمایه 
کنــد و همچنــان  را محقــق  تورم  بــا  بازدهــی متناســب  نتوانســته  همچنــان 
بازدهــی واقعــی ســالانه آن منفــی اســت. بــه بیــان دیگــر بــا وجــود بهبــود نســبی 
بازدهــی بــازار ســرمایه در فصــل پاییــز 1404، ســرمایه‌گذاران ایــن بــازار در افــق 

یــک‌ ســاله بــا کاهــش واقعــی ارزش ســرمایه‌گذاری خــود مواجــه بوده‌انــد.

جدول 17 .    بازدهی ریالی بازارهای مختلف در بازه‌های سه ‌ماهه و یک ‌ساله منتهی به آذر 1404 )درصد(

بازار
بازده سه ‌ماهه

)درصد تغییر پایان آذر 1404 نسبت به پایان شهریور 1404(
بازده یک ‌ساله

)درصد تغییر پایان آذر 1404 نسبت به پایان آذر 1403(

53/545/4شاخص کل بورس

45/8179/0طلای 18 عیار

41/5166/7متوسط صندوق‌های طلا

40/5164/4سکه امامی

37/727/0شاخص کل فرابورس

26/272/1اسکناس دلار بازار آزاد

خ تورم نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده 13/152/6نر

7/935/1متوسط صندوق‌های درآمد ثابت

4/963/0بیت‌کوین

مأخذ: سایت اینترنتی بورس اوراق بهادار تهران، مرکز آمار ایران، شرکت مدیریت فناوری بورس تهران )فیپیران(، شبکه اطلاع‌رسانی طلا، سکه و ارز

	.82- ارزش بازار

مــاه   ‌ آذر پایــان  تــا   ، بهــادار اوراق  و  بورس  ســازمان  آمارهــای  اســاس  بــر 
1404 ارزش کل بــازار ســرمایه ایــران )شــامل بورس اوراق بهــادار تهــران، 
میلیــارد  هــزار   166,104/9 بــه  ایــران(  کالای  بورس  و  ایــران  فــرابورس 
بــه مقطــع مشــابه ســال  41/6 درصــد نســبت  کــه حــدود  ریــال رسیــده 
1403 افزایــش یافتــه اســت. بیشــترین رشــد ارزش بــازار در ایــن مــدت، 
مربــوط بــه بــازار صندوق‌هــای قابــل معاملــه بــا 149/1 درصــد و کمتریــن 
بــازار سهــام بــا 35/5 درصــد اســت. رشــد قابــل توجــه  رشــد مربــوط بــه 
ارزش بــازار صندوق‌هــای قابــل معاملــه در ایــن بــازه تــا حــد زیــادی نشــأت 

ایــران  کالای  بورس  در  کالایی  صندوق‌هــای  توجــه  قابــل  رشــد  از  گرفتــه 
 صندوق‌هــای بــا پشــتوانه طلا و زعفــران( بــوده اســت. در انتهــای 

ً
)عمدتــاً

 73/3 حــدود  تهــران  بهــادار  اوراق  بورس  بــازار  ارزش   ،1404 ‌مــاه  آذر 
بــازار  ارزش  و  درصــد   24/1 حــدود  ایــران  فــرابورس  بــازار  ارزش  درصــد، 
ایــران را  بــازار ســرمایه  از کل ارزش  ایــران تنهــا 2/6 درصــد  بورس کالای 
بــه خــود اختصــاص داده‌ اســت. جــدول 18 ارزش بازارهــای مختلــف بــازار 
ســرمایه را در انتهــای آذر مــاه ســال‌های 1403 و 1404 بــا هــم مقایســه 

کــرده اســت.

جدول 18 .   ارزش بازارهای مختلف بازار سرمایه در انتهای آذر ماه سال‌های 1403 و 1404

پایان آذر 1403بازار
)هزار میلیارد ریال(

پایان آذر 1404
درصد تغییر)هزار میلیارد ریال(

103,256/3139,866/435/5سهام

9,279/214,366/554/8اوراق بدهی

4,765/911,872/0149/1صندوق‌های قابل معامله*

117,301/4166,104/941/6مجموع

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار
* شامل صندوق‌های کالایی بورس کالای ایران
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ً
عمدتــاً  - شیمیــایی  محصــولات  صنعــت   ،۱۴۰۴ ســال  ‌مــاه  آذر  پایــان  در 

شــامل شــرکت‌های پتروشیمــی - بــا در اختیــار داشــتن حــدود 24/6 درصــد 
بــه  فــرابورس  و  بورس  بازارهــای  صنعــت  بزرگتریــن  سهــام،  بــازار  ارزش  از 
لحــاظ ارزش بــازار بــه ‌شــمار مــی‌رود. صنایــع »فلــزات اساســی«، »بانک‌هــا و 
ــز  مؤسســات اعتبــاری« و »فرآورده‌هــای نفتــی، کک و ســوخت هســته‌ای« نی
بــه ترتیــب بــا 17/7 درصــد، 8/4 درصــد و 7/8 درصــد از ارزش بــازار سهــام، 
در جایگاه‌هــای بعــدی قــرار دارنــد. رشــد 197/1 درصــدی ارزش معــاملات 
صنعــت بانک‌هــا و مؤسســات اعتبــاری در نــه ‌ماهــه نخســت ســال ۱۴۰۴ 

نســبت بــه مــدت مشــابه ســال قبــل، ایــن صنعــت را بــه‌ دلیــل ویژگی‌هــایی 
قطعیــت  عــدم‌  شــرایط  در  ســودآوری  نســبی  ثبــات  و  نقدشــوندگی  ماننــد 
اقتصــادی، بــه یکــی از پیشــران‌های اصلــی بــازار ســرمایه تبدیــل کــرده اســت. 
بــا ایــن حــال، در همیــن مــدت صنعــت فرآورده‌هــای نفتــی، کک و ســوخت 
ــا رشــد 290/8 درصــدی ارزش معــاملات، جایــگاه نخســت را در  هســته‌ای ب
زمینــه رشــد ارزش معــاملات بــه خــود اختصــاص داده اســت. نمــودار 10 
سهــم پنــج صنعــت بزرگ از ارزش بــازار سهــام را در بورس اوراق بهــادار تهــران 

و فــرابورس ایــران در انتهــای آذر ‌‌مــاه 1404 نشــان می‌دهــد.

ا نمود .10 ر سهم پنج صنعت بزرگ از ارزش بازار سهام در  بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در پایان آذر 1404)درصد(

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار

یه
ما

سر
زار 

با
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ارزش معاملات-83.	

قابــل‌  صندوق‌هــای  بــازار  )شــامل  ایــران  ســرمایه  بــازار  معــاملات  کل  ارزش 
معاملــه بورس کالای ایــران( در نــه ‌ماهــه نخســت ســال 1404 بــه 401,534 
هــزار میلیــارد ریــال رسیــد کــه حــدود 168/3 درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه 
ســال 1403 افزایــش یافتــه اســت. بیشــترین رشــد ارزش معــاملات در نــه 
‌ماهــه نخســت ســال 1404 نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1403، مربــوط 
ــازار سهــام  ــه ب ــا 173/7 درصــد و کمتریــن رشــد مربــوط ب ــازار اوراق بدهــی ب ــه ب ب
بــا 99/8 درصــد اســت. بــازار اوراق بدهــی اگرچــه تنهــا 8/6 درصــد از کل ارزش 
‌ مــاه ســال 1404 بــه خــود اختصــاص داده،  بــازار ســرمایه ایــران را در انتهــای آذر
امــا بیــش از 84/5 درصــد از ارزش معــاملات بــازار ســرمایه ایــران در طول نــه 

‌ماهــه نخســت ایــن ســال از طریــق ایــن بــازار انجــام شــده اســت. ایــن مهــم تــا 
حــدی بــه نقــش بانک‌هــا و بانــک مــرکزی در اجــرای سیاســت پولــی بازمی‌گــردد، 
اگرچــه بازدهــی نــه چنــدان مطلــوب بــازار سهــام در نیمــه نخســت ســال 1404 و 
 جــذاب اوراق بدهــی دولتــی نیــز در این زمینــه بی‌تأثیــر نبوده‌اند. 

ً
خ‌هــای نســبتاً نر

بــا توجــه بــه تمرکــز بخــش قابــل ‌توجهــی از معــاملات اوراق بدهــی در فــرابورس 
ایــران، ارزش معــاملات اوراق بدهــی حــدود 94/2 درصــد از ارزش کل معــاملات 
فــرابورس را در نــه ماهــه نخســت ســال ۱۴۰۴ بــه خــود اختصــاص داده‌ اســت. 
جــدول 19 ارزش معــاملات انــواع اوراق بهــادار را در بــازار ســرمایه ایــران در نــه 

ماهــه نخســت ســال‌های 1403 و 1404 نشــان می‌دهــد.

	.84- تأمین مالی

بــر اســاس آمــار ســازمان بورس و اوراق بهــادار، در مجــموع از طریــق بورس اوراق 
‌مــاه ســال 1404  بهــادار تهــران و فــرابورس ایــران از ابتــدای ســال تــا انتهــای آذر
معــادل 8,532/0 هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی بــا احتســاب اوراق بدهــی انجــام 
شــده کــه 46/1 درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 1403 افزایــش یافتــه 
اســت. از ایــن مقــدار 22/0 درصــد از طریــق افزایــش ســرمایه )مطالبــات و آورده 
نقــدی یــا اندوخته‌هــا و ســود انباشــته(، 77/3 درصــد آن از طریــق انتشــار اوراق 
بدهــی و تنهــا 0/7 درصــد آن از طریــق عرضــه اولیــه صورت گرفتــه اســت. بررســی 
ترکیــب منابــع افزایــش ســرمایه در نــه ماهه نخســت ســال ۱۴۰۴ نشــان می‌دهد 
کــه 50/2 درصــد از آن از محــل آورده نقــدی و مطالبــات سهامــداران تأمیــن ‌شــده و 
48/8 درصد دیگر به اســتفاده از ســود انباشــته و اندوخته‌های داخلی شــرکت‌ها 
اختصــاص داشــته اســت. بررســی ترکیــب تأمیــن مالــی از طریــق اوراق بدهــی در نــه 
ــه  ــع ب ــن مناب ــد از ای ــه 87/6 درص ــد ک ــان می‌ده ــال ۱۴۰۴ نش ــت س ــه نخس ماه
اوراق بدهــی دولتــی، 11/8 درصــد بــه اوراق بدهــی شــرکتی و 0/6 درصــد بــه اوراق 

از مجــموع 8,532/0  بدهــی شهرداری‌هــا اختصــاص داشــته اســت. بنابرایــن 
هــزار میلیــارد ریــال تأمیــن مالــی صورت گرفتــه در بورس و فــرابورس در نــه ماهــه 
نخســت ســال 1404، حــدود 5,680/0 هــزار میلیــارد ریــال معــادل 66/6 درصــد 
مربــوط بــه تأمیــن مالــی دولــت از طریــق انتشــار اوراق بدهــی بــوده اســت. بــه ایــن 
ترتیــب بــازار ســرمایه کــه قــرار بــود محلــی بــرای تأمیــن مالــی بخــش خصوصــی 

 بــر تأمیــن‌ مالــی دولــت متمرکــز بــوده اســت.
ً
باشــد، در عمــل عمدتــاً

بــا توجــه بــه بــرآورد تأمین مالــی 54,114 هــزار میلیــارد ریالی کســب‌وکارها از طریق 
دریافــت تــسهیلات بانکــی در نــه ماهــه نخســت 1404، می‌تــوان عنــوان کــرد کــه 
در ایــن مــدت سهــم تأمیــن مالــی از طریــق بــازار ســرمایه بــا احتســاب اوراق دولتــی 
5 درصــد بــوده اســت.   /   0 بـدون احتـسـاب اوراق دولـتـی تنـهـا حــدود 13/6 درـصـد و ـ
جــدول 20 جزییــات روش‌هــای مختلــف تأمیــن مالــی از طریــق بورس اوراق بهــادار 
تهــران و فــرابورس ایــران را در نــه ماهــه نخســت ســال‌های 1403 و 1404 بــا هــم 

مقایســه می‌کند.

جدول 19.   ارزش معاملات انواع اوراق بهادار در بازار سرمایه ایران در نه ماهه نخست سال‌های 1403 و 1404

بازار

درصد تغییر ارزش معاملات در نه ماهه نخست 1404نه ماهه نخست 1403
نه ماهه نخست 1404 نسبت به 

نه ماهه نخست 1403
ارزش معاملات

 )هزار میلیارد ریال(
سهم از ارزش معاملات  

)درصد(
ارزش معاملات

 )هزار میلیارد ریال(
سهم از ارزش معاملات  

)درصد(

‌معامله 18,13612/147,19711/8160/2صندوق‌های قابل 
123,92882/8339,16384/5173/7اوراق بدهی

7,5945/115,1743/899/8سهام

ع 149,658100/0401,534100/0168/3مجمو
مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار

جدول 20 .    روش‌های تأمین مالی از طریق بورس اوراق بهادار تهران و فرابورس ایران در نه ماهه نخست سال‌های 1403 و 1404 )هزار میلیارد ریال-درصد(

روش تأمین مالی
رشد نه ماهه نخست نه ماهه نخست 1404نه ماهه نخست 1403

1404 به نه ماهه 
نخست 1403 سهم از کلارزشسهم از کلارزش

1,115/719/11,876/022/068/2افزایش سرمایه )به جز تجدید ارزیابی و صرف سهام(

24/60/456/60/7129/8عرضه اولیه

4,700/980/56,599/477/340/4انتشار اوراق بدهی

ع 5,841/2100/08,532/0100/046/1مجمو

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار
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از زمــان انتشــار لایحــه بودجــه 1405 کــه در آن افزایــش 20 درصــدی حــقوق و دســتمزد کارکنــان بــرای ســال 1405 لحــاظ شــده بــود 
خ بــرابری دلار آمریــکا در برابــر ریــال ایــران 9/1 درصــد افزایــش یافــت. البتــه   14روزه - نر

ً
تــا 16 دی مــاه 1404 - یعنــی در بــازه‌ای حــدوداً

ــال ایــران  ــر ری خ دلار آمریــکا در براب ــه ایــن چنــد روز نبــود، بلکــه در شــش مــاه اخیــر نر ــال تنهــا منحصــر ب ــد ری ایــن کاهــش قــدرت خری
حــدود 60 درصــد رشــد داشــت. ایــن بحــران ارزی موجــب دامــن زدن بــه اعتراضاتــی در سراســر کــشور شــد کــه آغــاز آن از بــازار تهــران بــود.

دولــت در پاســخ بــه ایــن تحــولات، اقداماتــی ماننــد تغییــر رییــس کل بانــک 
ــه ارز ترجیحــی واردات کالاهــای اساســی و تــک نرخــی  مــرکزی ایــران، حــذف یاران
انتهــای زنجیــره یعنــی  بــه  آن پرداخــت یارانــه مســتقیم  بــه جــای  ارز و  کــردن 
مصرف‌کننــدگان را در دســتور کار قــرار داد. بــر ایــن اســاس مــقرر شــد کــه بــه 
حــدود 80 میــلیون ایرانــی، معــادل هــر نفــر 10 میــلیون ریــال در مــاه یارانــه 
تعلــق گیــرد. بــه ایــن ترتیــب ایــن یارانــه بــرای کل ســال 1405 حــدود 9,600 

هــزار میلیــارد ریــال بــار مالــی بــرای دولــت بــه همــراه خواهــد داشــت.
امــا بــرای ایــن کــه بدانیــم ایــن سیاســت چقــدر منافــع بــرای دولــت ایجــاد می‌کند، 
ناگزیــر بایــد بایــد پیش‌بینی‌هــایی را مــفروض بگیریــم. در نــه ماهــه نخســت 
ســال 1404، معــادل 42/6 میلیــارد ریــال تأمیــن ارز بــرای واردات از طریــق بــازار 
متشــکل ارزی صورت گرفتــه کــه 9/0 میلیــارد دلار آن مربــوط بــه واردات کالاهــای 
خ ترجیحــی 285 هــزار ریــال بــه ازای هــر دلار بــوده اســت. بــا فــرض  اساســی بــا نر
تعمیــم ایــن رقــم بــه کل ســال 1404 و ســپس تعمیــم بــه ســال 1405، کل 
تأمیــن ارز در ســال 1405 معــادل 56/8 میلیــارد دلار خواهــد بــود کــه 12/1 
میلیــارد دلار آن مربــوط بــه واردات کالاهــای اساســی اســت. بدیهــی اســت کــه در 
خ ارز بــر حجــم و ترکیــب واردات در نظــر گرفته  ایــن محاســبه اثــر یکسان‌ســازی نر
خ‌هــای ترجیحــی در ســال  نشــده، چــرا کــه هــدف بــرآورد هزینــه ادامــه دادن نر

خ دلار آمریــکا در برابــر  1405 اســت. اگــر بــه طور خوشــبینانه فــرض کنیــم کــه نر
ریــال ایــران در طول ســال 1405 بــه طور متوســط معــادل یــک میــلیون و 500 
هــزار ریــال باشــد، بــا فــرض ادامــه تخصیــص ارز بــه واردات کالاهــای اساســی بــا 
خ بــرابری 285 هــزار ریــال، کل بــار مالــی یارانــه ارزی بــرای واردات کالاهــای اســای  نر
 بــا 

ً
بــه حــدود 11,000 هــزار میلیــارد ریــال در ســال 1405 بالــغ می‌شــد. طبیعتــاً

خ ارز در ســال 1405، ایــن بــار مالــی از ایــن رقــم فراتــر  افزایــش نزدیــک بــه تورم نر
مــی‌رود. علاوه بــر ایــن بخشــی از ارزی کــه پیش از این در بازار متشــکل ارزی برای 
واردات کالاهــایی غیــر از کالاهــای اساســی تأمیــن می‌شــد، از سوی شــرکت‌های 
ــز  ــق نی ــن طری خ ارز از ای ــازی نر ــب یکسان‌س ــن ترتی ــه ای ــد و ب ــه می‌ش ــی ارای دولت
)ســود حاصــل از مالکیــت دولــت( بــرای دولــت ایجــاد منفعــت می‌کنــد. بنابرایــن 
بــرخلاف تمــام مباحــث مربــوط بــه اثــرات پولــی تأمیــن بــار مالــی کالابــرگ مربوطــه، 
خ ارز بــه  بــه نظــر می‌رســد دولــت در انتقــال بخشــی از منافــع یکسان‌ســازی نر

مصرف‌کننــده نهــایی کوتاهــی کــرده اســت.
در ایــن تحلیــل فــرض شــده اســت کــه یارانــه جبرانــی بــه همــه 80 میــلیون نفــر 
خ  ترجیحــی بــرای  عنوان‌شــده اختصــاص ‌یابــد و همچنیــن تخصیــص ارز بــا نر
واردات گنــدم و دارو نیــز متوقــف شــود، اگــر چــه تحقــق  ایــن فروض در هالــه‌ای 

از ابهــام اســت.



گزارش فصلی تحولات اقتصاد ایران

مرکز تحقیقات اقتصادی | بانک خاورمیانه | پاییز  ۱۴۰۴ 38

نکات کلیدی

این  یکه‌تازی  رغم  به  آمریکا  و  ایران  بین  فنی  و  تجاری  ارتباط  نبود   
در  کالایی،  خارجی  تجارت  همانند  مصنوعی،  هوش  توسعه  در  کشور 

این حوزه نیز ایران را به کشور چین وابسته خواهد کرد.

سال  نخست  نیمه  در  اقتصادی  رشد  خ  نر مرکزی،  بانک  گزارش  طبق   
۱۴۰۴ به منفی 0/6 درصد رسید که نسبت به رشد 2/7 درصدی نیمه 
آمار ایران  نیز رشد  نخست ۱۴۰۳،  عقب‌گرد قابل توجهی است. مرکز 
این  است.  کرده  گزارش  دوره  این  برای  را  درصد(   0/1( صفر  به  نزدیک 
بوده  صنایع  و  کشاورزی  بخش‌های  افت  از  ناشی   

ً
عمدتاً نسبی  رکود 

است.

با مهر   مطابق 
ً
)تقریباً اکتبر 2025  ایران در ماه‌  نفتی   میانگین صادرات 

به ماه مشابه  که نسبت  روز بوده  1404( حدود 2/2 میلیون بشکه در 
سال 2024،  از رشد 52/4 درصدی حکایت دارد. 

گرفت و  پاییز امسال شدت  در  تورم مصرف‌کننده  خ  نر افزایشی  روند   
خ‌های تورم سالانه و نقطه‌به‌نقطه مصرف‌کننده، این فصل را به ترتیب  نر
گروه‌های  میان  در  رساندند.  پایان  به  درصد   52/6 و  درصد   42/2 با 
نقطه‌به‌نقطه  تورم  خ  نر مصرفی،  خدمات  و  کالاها  سبد  دوازده‌گانه 
آشامیدنی‌ها حاکی از کاهش قابل توجه  72/3 درصدی در خوراکی‌ها و 
تولیدکننده  نقطه‌به‌نقطه  تورم  خ  نر است.  کشور  کل  خانوارهای  رفاه 
آذر  در  خ  نر این  که  می‌دهد  نشان  مرکزی  بانک  سوی  از  محاسبه‌شده 
خ‌های تورم مصرف‌کننده بالاتر  1404 به 60/6 درصد رسیده و نوید نر

در ماه‌های پیش‌ رو را می‌دهد.

 موازنه پرداخت‌ها در سه‌ ماهه نخست ۱۴۰۴ به حدود ۹۶۵ میلیون 
۳۱۲ میلیون دلاری در سه  که نسبت به رقم یک میلیارد و  دلار رسید 
می‌دهد.  نشان  را  درصدی   26/5 حدود  کاهش   ،۱۴۰۳ نخست  ‌ماهه 
و  جاری  حساب  مازاد  درصدی   36/3 افت  از  ناشی   

ً
عمدتاً کاهش  این 

7/9 میلیارد دلار در  از  کسری خالص حساب سرمایه  افزایش  همزمان 
سال  مشابه  مدت  در  دلار  میلیارد   8/9 به   1403 نخست  ماهه  سه 
1404 بوده است. عمده کاهش حساب جاری نیز به افت تراز بازرگانی 

می‌شود.  مربوط  نفتی 

و  کرد  تجربه   1404 سال  در  را  فراوانی  نشیب‌  و  فراز  ایران  ارز  بازار   
میانگین  طور  به  امسال  پاییز  در  آزاد  بازار  در  آمریکا  دلار  هر  قیمت 
نیز  تجاری  ارز  بازار  بود.  قبل  سال  مشابه  فصل  از  بیشتر  درصد   69/5
شاهد   1404 دی  و  آذر  در  بود،  نرسیده  خود  سالگی  یک‌  به  هنوز  که 
خ  با دو نر از تفکیک به تالارهای اول و دوم  تحولات سریعی بود و پس 
ارز  خ  نر با یکسان‌سازی  ارزی  کمبود منابع  به دلیل  نهایت  در  متفاوت، 
آزاد به رسمیت شناخته  بازار  خ‌های  خ‌های نزدیک به نر مواجه شد و نر

شدند.

حاکی  می‌دهد  پوشش  را   1404 آبان  که  پولی  متغیرهای  آمار  آخرین   
پایه پولی در مقطع مورد بررسی است.  خ رشد نقدینگی و  افزایش نر از 
شرایط خاص اقتصاد کشور به ویژه در دوره پساجنگ و نیز فعال‌سازی 
اقتصاد  از  حمایت  برای  تا  داشت  آن  بر  را  مرکزی  بانک  ماشه  مکانیزم 
و  کند  اتخاذ  تسهیلات  اعطای  قبال  در  سهل‌گیرانه‌تری  رویکرد  داخلی 
پولی،  پایه  اجزای  میان  در  گذارد.  باز  اعتبار  خلق  در  را  بانک‌ها  دست 
اجزای  عنوان  به  پولی  پایه  اجزای  سایر  اقلام،  سایر  خالص  جز  به 
به  نسبت   1404 آبان  پایان  در  پولی  عمده  متغیر  این  افزایش‌دهنده 
پایان سال 1403 نقش داشته‌اند. در این زمینه افزایش خالص بدهی 

بخش دولتی به بانک مرکزی دست بالا را دارد.

هزار   144,414 به   1405 سال  بودجه  لایحه  در  کشور  کل  بودجه   
1404 حکایت  که نسبت به قانون بودجه سال  بالغ شد  ریال  میلیارد 
از رشد 28/0 درصدی دارد. با این حال منابع و مصارف عمومی در این 
 1404 5/3 درصدی نسبت به قانون بودجه سال  با رشد جزیی  لایحه 
توجه  قابل  رقم  به  سند  این  در  عملیاتی  تراز  کسری  شدند.  مواجه 
6,159 هزار میلیارد ریال رسید و نشان می‌دهد که بخش قابل توجهی 
پوشش  آینده  سال  در  عمومی  درآمدهای  وسیله  به  جاری  ج  مخار از 

داده نخواهد شد.

دولت  عمومی  مصارف  تحقق   ،1404 ‌سال  نخست  ماهه  هشت  در   
رقم  به  نسبت  مالی(  دارایی‌های  تملک  و  عمرانی  و  جاری  )هزینه‌های 
منابع  تحقق  از  بیشتر  درصد  واحد   7/1 حدود  بودجه  قانون  مصوب 
عمومی )درآمدهای عمومی و واگذاری‌های دارایی‌های سرمایه‌ای و مالی( 
هزار   2,342/7 کسری  مدت  این  در  دولت  بودجه  شکلی  تراز  تا  بود 
این  در  جاری  هزینه‌های  که  این  به  توجه  با  باشد.  داشته  ریالی  میلیارد 
تحقق  داشتند،  تحقق  مصوب  رقم  به  نسبت  درصد   86/5 حدود  مدت 
هزار   6,102/7 کسری  ثبت  به  منجر  عمومی  درآمدهای  درصدی   81/2
 1404 سال  نخست  ماهه  هشت  در  عملیاتی  تراز  برای  ریالی  میلیارد 
ج مربوط به   برای جبران این کسری و همچنین تأمین مخار

ً
شد. طبیعتاً

 به انتشار اوراق بدهی و استقراض 
ً
تملک دارایی‌های مالی، دولت عمدتاً

از صندوق توسعه ملی متکی بود. دولت در نه ماهه نخست سال جاری 
 
ً
و در حراج‌های هفتگی بانک مرکزی نسبت به انتشار و فروش مجموعاً

فروش  لحاظ  با  که  کرد  اقدام  بدهی  اوراق  ریال  میلیارد  هزار   5,020/0
محل  این  از  دولت  بودجه  کسری  مالی  تأمین  قیمت،  از  کسر  با  اوراق 

معادل 4,682/2 هزار میلیارد ریال بوده است.

نسبت   1404 سال  پاییز  فصل  در  ایران  سرمایه  بازار  شاخص‌های   
 53/5 بازدهی  داشته‌اند.  توجهی  قابل  جهش  سال  این  تابستان  به 
درصدی شاخص کل بورس اوراق بهادار تهران و 37/7 درصدی شاخص 
کل فرابورس ایران و افزایش 61/5 درصدی ارزش معاملات در مجموع 
این  در  است.  ادعا  این  بر  گواهی  ماهه  سه  دوره  این  در  بازار  دو  این 
و  بانک‌ها  صنعت  درصدی   8/4 محدود   

ً
نسبتاً سهم  وجود  با  میان، 
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‌ماهه   نه  در  صنعت  این  سهام،  بازار  کل  ارزش  از  اعتباری  مؤسسات 
شده،  مواجه  سهامداران  ‌توجه  قابل  استقبال  با   ۱۴۰۴ سال  نخست 
۱۹۷ درصد نسبت به مدت  از  آن بیش  ارزش معاملات  که  ‌گونه‌ای  به 

یافته است. افزایش  مشابه سال قبل 

مقرر   ، ارز خ  نر یکسان‌سازی  برای  مرکزی  بانک  تصمیم  و  ارزی  بحران  بروز  با   
خ ترجیحی به پایان زنجیره و مصرف‌کننده  ‌شده ‌است که یارانه تخصیص ارز با نر
نهایی منتقل شود. با این وجود به‌ نظر می‌رسد که دولت کل منفعت ناشی از 

حذف ارز ترجیحی را به‌ صورت کالابرگ میان ایرانیان توزیع نمی‌کند.
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