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 مقدمه

اقتصاد ایران بدلیل وابستگی ساختاری به درآمدهای نفتی و وابستگی بودجه دولت به ارز نفتی همواره در معرض 

حده های مالی و بانکی ایالات متهای اخیر، تحریماست. در سالهای بیرونی بازارهای جهانی نفت قرار داشته تکانه

های صادراتی نفتی و جریان تجارت خارجی را تشدید پذیری اقتصاد ایران از محل تکانهبر علیه ایران، آسیب

کاهش تراز تجاری مواجه باشد. از سوی دیگر، عدم های ناشی از کرده است و سبب شده است اقتصاد با چالش

 شده است و بدلیل ضعف دولتهای دولت منجر به کسری بودجه درآمدهای نفتی و رشد فزاینده هزینهتحقق 

راق بهادار، ، انتشار اودولت از طریق دریافت تسهیلات از صندوق توسعه ملی و نظام بانکی نظام مالیاتی کشور،

بل معامله در بازار بورس درصدد های قاصندوق ایجاد ها در قالب فروش مستقیم وواگذاری سهام خود در شرکت

مده است. علاوه بر این موارد، تورم در کشور رشد فزاینده به خود گرفته است و جبران کسری بودجه خود برآ

ی منفی درآمدی ناشی شیوع کرونا به تحلیل رفته است. قدرت خرید عاملان اقتصادی بدلیل رشد تورم و تکانه

های حاکم بر اقتصاد ایران منجر شده است تقاضا برای تشکیل سرمایه نیکاهش قدرت خرید به همراه نااطمینا

بخود بگیرد. برون رفت از چنین شرایطی بیش از هرچیزی نیازمند درک و تبیین صحیح عملکرد  یروند کاهش

اقتصاد ایران در حوزه مالی و حقیقی است. با توجه به این ضرورت، این گزارش به تبیین وضعیت بخش حقیقی، 

 پرداخته است.   1399ماهه اول سال  6تحولات  آخرین ولی، مالی )بازارهای مالی( اقتصاد ایران با تاکید برپ
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  حقیقی اقتصاد ایرانبخش مروری بر  -1

بوده است. بررسی وضعیت تولید ناخالص داخلی ایران نشان  مواجه اخیرهای اقتصاد ایران با چالش رکود در سال

 ت.درآمدها نیز مواجه بوده اس با کاهش شدید مناسبی برخوردار نبوده بلکهاز رشد تنها  نهدهد اقتصاد ایران می

، نرخ رشد اقتصادی کاهشی همراه دهدنشان می های اخیردر سالتولید ناخالص داخلی ایران مشاهده روند 

  که عمدتا ناشی از وابستگی به نفت است.بوده است نوسانات  با

اعث تعمیق که بمواجه بوده در نیمه نخست سال  و مبهم نیز فضای نااطمینانی یک با اقتصاد ایران از طرف دیگر  

است. این نااطمینانی از بعد اجتماعی، اقتصادی و سیاسی ناشی از شیوع ویروس کرونا و  شدهوضعیت رکودی 

درگمی و اقتصادی را با سرن آمریکا بوده است که فعالا سیاسیهای بین المللی و وضعیت نامشخص ادامه تحریم

تصمیمات خود مواجه کرده است. نتیجه این امر کاهش قابل توجه سرمایه گذاری و افت شدید به تعویق انداختن 

تقاضا و تجارت خارجی و مشکلاتی در زنجیره تامین صنایع در اقتصاد بوده است، که مسلما آثار رکودی خود 

اهد داد. لازم به ذکر است که این شرایط رکودی همراه با افزایش را در فصل دوم سال بیش از پیش نشان خو

قیمت بی سابقه در کالاها و خدمات مصرفی و همچنین بازار دارایی هایی نظیر طلا، ارز و مسکن و ... همراه بوده 

 کند.تورمی موجود را به خوبی تصویر می-است که وضعیت رکود

 رشد اقتصادیبررسی وضعیت  

دهد، شیوع ویروس را تحت تاثیر مستقیم قرار می 1399مسلما تولید ناخالص داخلی در سال  آنچهعنوان شد، 

ی های غیرضرورو ایجاد شرایط قرنطینه در راستای مبارزه با آن، از طریق حذف فعالیت 1398کرونا در اسفندماه 

به  ک و متوسطشدن مرزهای کشور است که کاهش تقاضا را به خصوص برای کسب و کارهای کوچو بسته

 یرانمد در دسترس نمی باشد از شاخص 99همراه داشته است. از آنجائیکه آمار رشد اقتصادی شش ماهه 

 گزارش اساس . برشده استدر این دوره بعنوان یک پراکسی از وضعیت بخش واقعی اقتصاد استفاده  )شامخ(یدخر

 0.43که نسبت به ماه قبل  رسیدواحد  46.86 عددبه  1399کل اقتصاد در شهریور  شامخ  یران،ا بازرگانی اتاق

 های شامخ حاکی از این است که حتی بادهد؛ اما بررسی زیرشاخصدرصد بهبود نشان می 0.93واحد معادل 
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خصوص در مورد موجودی مواد اولیه و لوازم خریداری شده  این بهبود اندک، مشکلات قبلی تولید به وجود

های های اخیر تامین مواد اولیه، مشکل اصلی بسیاری از فعالیتدهد در ماهشان می. این شواهد نبدتر شده است

های اهتواند افت تولید را در مریزی مناسب، میموقع و برنامهاندیشی بهتولیدی بوده است که در صورت عدم چاره

 آتی به دنبال داشته باشد.

 

 1399صنعت شهریور ماه شاخص مدیران خرید  -1 جدول

 شاخص 1399تیر  1399مرداد  1399شهریور 
 شامخ کل صنعت 55.25 48.06 54.53

 مقدار تولید محصولات 56.47 46.23 56.17

 میزان سفارشات جدید مشتریان 58.85 44.23 57.48

 سرعت انجام و تحویل مشتری 54.85 55.49 56.72

 خریداری شدهموجودی مواد اولیه  39.53 43.09 41.01

 میزان استخدام و بکارگیری نیروی انسانی 56.49 52.98 53.17

 قیمت خرید مواد اولیه 94.74 88.63 93.08

 میزان صادرات کالا 49.45 46.32 47.44

 قیمت محصولات تولید شده 76.16 66.01 70.80

 انرژیهای مصرف حامل 61.83 53.00 53.79

 محصولات میزان فروش 57.28 44.97 55.38

 انتظارات تولید در ماه آینده 51.37 58.62 52.28

 اتاق بازرگانی، صنایع،معادن و کشاورزی ایرانخذ: أم         

باشد که توسط هر دو نهاد مرکز آمار و می 1399اما آخرین آمار رسمی رشد اقتصادی مربوط به فصل اول سال  

و  براساس توافق ایجاد شده مبنی بر اینکه  1397بانک مرکزی منتشر شده است. بانک مرکزی ج.ا.ا از آبان ماه 

د اما اخیرا ه بورا متوقف کردرشد اقتصادی انتشار آمار مرکز آمار ایران متولی رسمی انتشار آمار در ایران باشد، 

و اندی اقدام به بروز رسانی گزارش تحولات اقتصادی در بخش واقعی نمود که کما فی السابق  و پس از یک سال
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ای آمار این دو نهاد در خصوص رشد اقتصادی اختلافاتی با آمار رشد اقتصادی مرکز آمار دارد. جدول مقایسه

 آورده شده است.

 (1390د، سال پایه درص) ناخالص داخلی  تولیدرشد  -2جدول 

سال/ 

 فصل

 بانک مرکزی  مرکز آمار ایران 

رشد محصول ناخالص 

 داخلی

رشد محصول ناخالص داخلی 

 )بدون نفت(

رشد محصول ناخالص 

 داخلی

 رشد محصول ناخالص داخلی 

 )بدون نفت(

1392 2.5 3.8 0.3- 0.5 

1393 2.3 2.9 3.2 3 

1394 0.1- 0 1.6- 3.1- 

1395 13.9 9.1 12.5 3.3 

1396 4.1 5 3.7 4.6 

1397 4.1- 1.5- 5.4- 1.8- 

1398 6.9- 0.5- 6.5- 1.1 

1398-1 9.9- 1.0- 11.0- 0.4 

1399-1 3.5- 1.7- 2.8- 0.6- 

 ماخذ: مرکز آمار و بانک مرکزی ج.ا.ا

بر  1397اردیبهشت ماه متاثر از شوک تحریم نفتی که در  1398بر این اساس رشد تولید ناخالص داخلی در سال 

بدنه اقتصاد ایران وارد شد کماکان نتوانست ارقام مثبتی را ثبت نماید. افت تولید ناخالص داخلی از مرداد ماه 

های نفتی اعطا و بعلت معافیت 1397های پایانی سال به اوج خود رسید، اما در ماه 1397آغاز و در دی ماه  1397

صادرات  ها و کاهشاین گشایش موقتی بوده و با تمدید نشدن این معافیت شده اندکی بهبود حاصل شد، گرچه

و سه ماهه نخست سال جاری بر اساس  1398شاهد رشد اقتصادی منفی قابل توجهی در سال  1398نفتی در سال 

آمار هر دو نهاد مرکز آمار و بانک مرکزی هستیم. در خصوص رشد اقتصادی بدون نفت نیز اگرچه بانک مرکزی 

های برآورد کرده است اما شیوع ویروس کرونا و محدودیت 98درصدی را برای سال  0.4رشد اندک و مثبت 
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نشان  99اعمال شده بر انواع کسب و کارها آثار خود را به صورت رشد اقتصادی منفی در سه ماهه نخست سال 

 دهد.نشان می 98را تا پایان سال  به قیمت ثابت ناخالص داخلی ایراننمودار زیر میزان تولید داده است. 

  )هزار میلیارد ریال( به قیمت ثابت داخلی ناخالص تولید میزان -1نمودار 

 
 ماخذ: بانک مرکزی جمهوری اسلامی

رشد اقتصادی بدون نفت از ثبات بیشتری نسبت به رشد اقتصادی با نفت برخوردار  عمدتاً شودمیچنانچه ملاحظه 

های سیاسی باعث صادرات بیشتر نفت و رشد بیشتر شده هایی که گشایشبه جز سال ،بوده است. علاوه بر این

ت غیرقابل اقعیها همواره رشد اقتصادی بدون نفت بیشتر از رشد با نفت بوده است. این امر واست، در بقیه سال

 کشوردهد که مهمترین عامل نوسانات رشد اقتصادی می انکار لزوم کاهش وابستگی اقتصاد ایران به نفت را نشان

 است.
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توليد ناخالص داخلی  

(هزار ميليارد ریال)به قيمت بازار 
4964 5122 5378 5817 5831 5890 6231 6396 5920 5909 6181 6099 6916 7176 6743 6286
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   (درصد) قبل سال مشابه دوره به نسبت داخلی ناخالص تولید رشد -2نمودار 

 
 ماخذ: مرکز آمار 

تر به تشریح اجزای تولید ناخالص داخلی از دو منظر عرضه و تقاضا پرداخته شده تبیین دقیقدر ادامه به منظور 

 است.
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 اقتصادی(های تولید ناخالص داخلی )رویکرد فعالیت 
 بدون داخلی ناخالص تولید» و «داخلی ناخالص تولید» 1399 فصل اول سال بر اساس آمار مرکز آمار ج.ا.ا در

 . کردند تجربه قبل سال مدت مشابه به نسبت را درصدی 1.7و منفی  3.5منفی  رشدهای ترتیب به «نفت

 رشد «خدمات گروه» و درصد، 4.4 منفی رشد « صنعت گروه» درصد، 0.1 رشد «کشاورزی گروه» فصل بهار در

عت بر اساس تقسیم بندی مرکز آمار گروه صن .کردند تجربه قبل، سال مشابه مدت به نسبت را درصدی 3.5 منفی

 درصد 0.4با رشد منفی  « صنعت»درصد و  14.3با رشد منفی  «نفت و گاز طبیعی»اصلی های خود شامل زیرگروه

تاثیر منفی و گروه کشاورزی  واحد درصد بیشترین 2 گاز طبیعی با سهم منفی و نفت گروه طی این دوره، باشد.می

 داشتند.  اما مثبت، بیشترین تاثیر مثبت را بر رشد تولید ناخالص داخلی با سهم بسیار اندک

 (درصد) 1399و  1398تصادی ایران در بهار های اقبخشزیر رشد -3نمودار 

 
 ماخذ: مرکز آمار

 گروه کشاورزی -1-2-1

شده است. که درصد برآورد  0.1نسبت به ماه مشابه سال قبل،  ی، رشد ارزش افزوده گروه کشاورز1399 بهاردر 

رسد می به نظر  درصدی را به ثبت رسانده اند. 8.7و زیر گروه ماهیگیری رشد  0.1زیرگروه کشاورزی منفی 
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کاهش بارندگی ها نسبت به سال گذشته در منفی شدن زیرگروه کشاورزی بی تاثیر نبوده است. سطح بالای 

ال گذشته سبب شد تا تولید محصولاتی همچون برنج در سال جاری نسبت به سال گذشته با کاهش بارندگی در س

تواند خود را در رشد شش ماهه زیرگروه کشاورزی می مواجه شود که با توجه به زمان برداشت این نوع محصول

بخش  داتیکل تولپیش بینی کرده است که  1399نشان دهد. اگرچه وزارت جهاد کشاورزی برای سال 

. بر دهدیدرصد رشد نشان م 4از  شیبا سال گذشته ب سهیتن خواهد بود که در مقا ونیلیم 128بالغ بر  یکشاورز

 3.6 وریدرصد، بخش دام و ط 6.3 یدرصد، محصولات باغبان 3.4 یمحصولات زراع دیتول ،ینیبشیپ نیاساس ا

 . افتیخواهند  شیافزا 1398نسبت به سال  1399درصد در سال  15.6 انیدرصد و بخش آبز

  )درصد( قبل سال مشابه ماه به نسبت یکشاورز گروه افزوده ارزش رشد -4نمودار 

 

 ماخذ: مرکز آمار 
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 گروه نفت و گاز طبیعی -1-2-2

درصد  26.9منفی  هایبه ترتیب با رشد 1399بهار  و در 1398در زمستان  طبیعی گاز و نفت گروه افزوده ارزش

با شیوع ویروس کرونا، تقاضای نفت در   .شده است مواجه قبل، سال مشابه دوره به نسبت درصد، 14.3 و منفی

های نفتی با افت شدیدی مواجه شد، به تدریج در اثر عواملی از قبیل کاهش جهان و تقاضای داخلی فرآورده

های نفتی رو به بهبود است که این امر در کاهش و در ایران، تقاضا برای نفت و فرآورده ها در دنیامحدودیت

 افزوده این بخش مشهود است.میزان افت ارزشَ

 )درصد( قبل سال مشابه ماه به نسبتگروه نفت و گاز  افزوده ارزش رشد -5نمودار 

 

 ماخذ: مرکز آمار

 گروه صنعت -1-2-3

است.  بوده مواجه قبل، سال مشابه دوره به نسبت درصد0.4منفی  رشد با 1399 بهار در صنعت گروه افزوده ارزش

دهد این گروه به دلیل موانعی می رسد در شش ماهه نخست سال همانطور که شاخص مدیران صنعت نشانمی بنظر

که پیش روی تامین مواد اولیه و نیز افزایش قیمت آن وجود دارد نتوانند روند صعودی رشد ارزش افزوده داشته 
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توان به عنوان یک عامل محرک رشد می باشند. از طرفی از تورم انتظاری بدلیل شرایط نااطمینانی بوجود آمده

 رد.صنعت در دوره مورد بررسی نام ب

)درصد( قبل سال مشابه ماه به نسبتصنعت  گروه افزوده ارزش رشد -6نمودار 

 
 ماخذ: مرکز آمار

 گروه ساختمان -1-2-4

از زمستان این سال وارد فاز رکودی شد، و رشد  98گروه ساختمان پس از رشدهای مثبت قابل توجه در سال 

جربه بی سابقه تهای تاثیر شیوع ویروس کرونا و همچنین افزایش قیمت را تحت 99درصدی در فصل بهار  2منفی 

جاری طی فصل اول سال های کرد. ارزش سرمایه گذاری بخش خصوصی در ساختمان مناطق شهری به قیمت

نسبت به مدت مشابه سال قبل افزایش یافته است. البته این نکته را نیز نباید از نظر دور داشت که اغلب خریداران 

ب موجود از این بازار عقهای مصرفی در این بخش به دلیل کاهش قدرت خرید و عدم تطابق وام مسکن با قیمت

تواند باعث فرو رفتن این بخش از اقتصاد در رکود شود. رکود همراه با تورم می نشینی کرده اند. این امر خود

شران این صنعت به نوعی از صنایع  پیپیش بینی شده زنگ خطری برای بخش ساخت و ساز کشور است. چرا که 

تواند به سایر صنایع سرایت کند. اگر می اقتصاد بوده و با صنایع پیشین و پسین بسیاری در ارتباط است و رکود آن
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چاره ای برای افزایش قدرت خرید آحاد اقتصادی متناسب با افزایش بی شائبه قیمت مسکن اندیشیده نگردد، رشد 

 این حیث آسیب جدی خواهد دید.از  99اقتصادی سال 

 )درصد( قبل سال مشابه ماه به نسبتساختمان  گروه افزوده ارزش رشد -7نمودار 

 
 ماخذ: مرکز آمار

 گروه خدمات -1-2-5

 شده مواجه قبل، سال مشابه دوره به نسبت درصد 3.5منفی  رشد با 1399 بهار در خدمات گروه افزوده ارزش

اجتماعی در فروردین ماه های ارزش افزوده این گروه  در اثر شیوع ویروس کرونا و افزایش محدودیت. است

اداره امور  »و   «مهیو ب یمال» یهاتیفعالهای ، تنها  زیر گروه99متحمل بیشترین رشد منفی شد. در سه ماهه 

توانستند رشد   «ی اعاجتم یهای مربوط به سلامت انسان و مددکار تیعمومی و خدمات شهری، آموزش، فعال

ه عمده و خرده فروشی، فعالیتهای خدماتی مربوط ب »این بخش شامل های مثبت به ثبت برسانند و سایر زیرگروه

مستغلات، کرایه و خدمات کسب و »، « انبارداری، پست، اطلاعات و ارتباطات، نقل و حمل»، « تأمین جا و غذا
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همگی با رشدهای منفی قابل توجهی « سایر خدمات عمومی، اجتماعی، شخصی و خانگی» ،  «یکار و دامپزشک

 مواجه شدند.

)درصد( قبل سال مشابه ماه به نسبتخدمات  گروه افزوده ارزش رشد -8نمودار   

 
 ماخذ: مرکز آمار

ط خدماتی مربوهای توجه به فاصله گذاری اجتماعی کماکان فعالیتبا  99رسد در شش ماه نخست سال می بنظر

تی و مسافرهای رستوران  و همچنین حمل و نقل و جابجایی مسافر نظیر آژانس و به مسافرت مانند  خدمات هتل

رها، سالنهای موسیقی، استخفرهنگی و ورزشی از قبیل سینما و تئاتر، گروههای خدمات تفریحی مانند فعالیت

کنند. اما با بازگشایی مدارس و دانشگاه ها بخش ها همچنان افت شدیدی را تجربه میهای ورزشی و شهربازی

 .بازگردند رشد مدار توانند بهمی آموزش خصوصا در حوزه آموزش مجازی مرتبط با
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 تحریک عرضه و اثر آن بر رشد اقتصادی -1-2-6

خش قابل توجهی در ب ظرفیت بالقوهدهد که اگرچه های مختلف اقتصاد نشان میبررسی ظرفیت خالی بخش

عرضه اقتصاد وجود دارد که بنا به دلایل متعددی مورد بهره برداری قرار نگرفته اند اما در عمل ظرفیت خالی 

های مختلف اقتصادی تاکنون تجربه نموده است )تجربه شده از بر اساس آنچه اقتصاد ایران در بخش -چندانی

آن  تحریک با کوتاه مدتدر  های مختلف اقتصادی بغیر از نفت وجود ندارد که بتواندر بخش  -(1383سال 

فزایش های بین المللی قابلیت اموجبات رشد مثبت اقتصادی را فراهم آورد. تنها گروه نفت آن هم بدلیل تحریم

 رشد اقتصادی را داراست.

 )هزار میلیارد ریال( اثر آن بر رشد اقتصادیتحریک عرضه و  -9نمودار 

  
   محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 

لذا اقتصاد ایران از مظنر عرضه در کوتاه مدت توانایی بالایی در ایجاد رشد اقتصادی در کوتاه مدت با تکیه بر 

های اقتصادی نظیر صنعت ومعدن، کشاورزی و خدمات دارا نیست و بهره گیری از ظرفیت خالی کنونی نیز بخش

  تنها از تعمیق رکود جلوگیری  خواهد نمود.
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 خلی )رویکرد هزینه(تولید ناخالص دا 

 نشان هزینه منظربررسی تولید ناخالص داخلی از در این بخش تولید از منظر تقاضا مورد توجه قرار گرفته است. 

هزینه نهایی مصرف بخش خصوصی و دولت نیز 1399سال بهار در  مرکز آمار دهد بر اساس برآوردهای اولیهمی

ت که نشان از سیاست انبساطی دولت در دوره مذکور صدی بوده اسدر 13.6مثبت و  0.6منفی به ترتیب برابر با 

 باشد.می حمایتی دولت در دوران شیوع کروناهای بوده است که بخشی از آن مربوط به سیاست

 (1390 هی)درصد، سال پاینهائ نهیهز یاجزا کیکشور به تفک یرشد محصول ناخالص داخل -3جدول 

 شرح
 بانک مرکزی  مرکز آمار ایران 

1398-1 1399-1 1398-1 1399-1 

 -0.4 -8 -0.6 -9.6 هزینه مصرف نهایی خصوصی

 1.2 -9 13.6 -3.6 هزینه مصرف نهایی دولت

 -0.6 -4.9 -2.8 -8.6 تشکیل سرمایه ثابت ناخالص

 -9.9 -18.9 -3.5 -18.7 تشکیل سرمایه در ماشین آلات

 3.6 3.3 -2 9 ساختمانتشکیل سرمایه در 

 - - -40.2 -2.5 خالص صادرات کالاها و خدمات

 -30 -38.6 -45.1 -10.5 صادرات کالاها و خدمات

 -44.3 -50.5 -66.5 -34.2 واردات کالاها و خدمات

 - - -11.7 20.1 تغییرات موجودی انبار و اشتباهات آماری

 -2.8 -11.7 -3.5 -9.9 محصول ناخالص داخلی )به قیمت بازار(

 ماخذ: مرکز آمار و بانک مرکزی ج.ا.ا

 در ادامه سعی شده است اجزای هزینه ناخالص داخلی به تفکیک هر بخش مورد تجزیه و تحلیل قرار گیرد.



 
 

 

15 
 

 

 خصوصی به قیمت ثابتبخش  مصرف  هزینه -1-3-1

میزان  ،یکی از معیارهای ارزیابی آن وهر اقتصادی، رفاه اقتصادی حاکم بر آن است های یکی از مهمترین مولفه

روند مخارج بخش خصوصی در اقتصاد را نشان  به خوبی 10نمودار مخارج مصرفی بخش خصوصی  است.  

کاهش یافته و این کاهش قدرت خرید و رفاه مردم ،  طی دوره مورد بررسی شودمیکه ملاحظه  طوردهد. همانمی

 کمترین میزانبه  98مصرف نهایی بخش خصوصی در سال  هزینهای که بسیار شدید بوده به گونهدر سه سال اخیر 

و  ها، پوشاکخوراکی و نوشیدنیاست. این امر بدان معناست که تقاضای خانوارها برای  یک دهه اخیر رسیده

ربه افت شدیدی را تجو ...  نقل و ارتباطات، تفریح و فرهنگ، هتل و رستورانوکفش، مسکن، بهداشت، حمل

 .است کرده است که موید کاهش تقاضا در اقتصاد

 )هزار میلیارد ریال(هزینه مصرف نهایی مخارج بخش خصوصی به قیمت ثابت -10نمودار 

 
 محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 
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 به قیمت ثابت دولتیبخش مصرف  هزینه -1-3-2

. همانطور تای دولت اسوضعیت بودجه در واقع منعکس کنندهسمت تقاضای اقتصاد،  جز مخارج بخش دولتی در

 کمتر شده است. 97درصد نسبت به سال  6دهد که مصرف بخش دولتی در سال گذشته نشان می که نمودار زیر

تا  94های کمتر از سطح مصرف در سال 98مصرف بخش دولتی به قیمت ثابت در سال دهد که نمودار نشان می

نسبت  98در سال  نسبت مخارج بخش خصوصی به تولید ناخالص داخلیاین امر موجب کاهش  .بوده است 97

 گردیده است. 97به سال 

 )هزار میلیارد ریال(به قیمت ثابت دولتیهزینه مصرف نهایی مخارج بخش  -11نمودار 

 
 محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 
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 سرمایه ثابت ناخالص تشکیل -1-3-3

 تصادیعملکرد اقو  گذاری مهم در ارزیابی میزان سرمایههای تشکیل سرمایه ثابت ناخالص که یکی از شاخص

تشکیل سرمایه ثابت ناخالص متشکل از دو بخش  .درصدی مواجه بوده است 2.8با کاهش  که در کشور است

 درصد 2و منفی  3.5منفی ن بخش ها به ترتیب برابر ت است که نرخ رشد در هرکدام از ایلاآ ساختمان و ماشین

 نکته قابل توجه مثبت بودن تشکیل سرمایه  ثابت ناخالص بخش ساختمان با توجه به آمار بانک مرکزی  باشد.می

داند. در بخش می بخش خصوصیباشد که دلیل آن را نیز افزایش تشکیل سرمایه ثایت ناخالص ساختمان در می

به دلیل کاهش واردات کالاهای سرمایه ای و همچنین کاهش تشکیل سرمایه ماشین آلات تولید  آلات اماماشین

بانک مرکزی رشد منفی برآورد کردههر دو نهاد مرکز آمار و  المللی ای بینهدر اثر رکود و تحریمشده داخل 

  اند.

دهد روند تشکیل سرمایه ثابت ناخالص در اقتصاد ایران، طی دوره مورد روند کاهشی را نشان می  12نمودار 

 داشته است که نشان دهنده کاهش توان عرضه در اقتصاد ایران است.

 ریال( اردیلیثابت )هزار م متیثابت ناخالص به ق هیسرما لیتشک -12نمودار 

 

 مرکزی ج.ا.اماخذ: بانک 
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(میلیارد ريال( )1390قیمت ثابت سال )تشکیل سرمايه ثابت ناخالص 

(میلیارد ريال( )1390قیمت ثابت سال )استهلاک سرمايه های ثابت 
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نشان داده   98های ثابت تا پایان سال های ثابت را به قیمتسرمایهمیزان استهلاک  12نمودار در  علاوه بر این 

های ثابت از تشکیل ، استهلاک سرمایه1398بار در سال  نخستینبرای گردد . همانطور که ملاحظه میشده است

وردار بنگاه ها از توان لازم برای پوشش استهلاک خود را نیز برخبه عبارت دیگر . سرمایه ثابت پیشی گرفته است

تصاد برای اقرا در آینده این امر قطعا عواقب خطرناکی  اند  و در نتیجه عرضه اقتصاد در حال کاهش است.نبوده

 نماید.را دشوارتر می ایران به همراه خواهد داشت که خروج از رکود و دستیابی به رشد مثبت اقتصادی

 ررسی وضعیت موجودی انبارب -1-3-4

 ییا دوره جاری یدر دوره که کالاها و خدماتی صورتبه تولید شده هایاز دارایی است انبار عبارت موجودی

ها موجودی شوند. اینمی بعد نگهداری هاییدر دوره درتولید و یا سایر مصارف ، استفادهمنظور فروش به قبل

باشد. مجدد می منظور فروش به وکالاهای شده ساخته ، کالاهایساخت در جریان لای، کالزوماتمواد و م شامل

های مورد بررسی افزایش داشته است که از منظر در مقایسه با سایر سال  98افزایش موجودی انبار در انتهای سال 

ه است یل ایجاد محدودیت ناشی از کرونا بوداز کمبود تقاضا به دل قابل تحلیل است. بخشی از این افزایش ناشی

های بدلیل کاهش تولید بنگاه 99رود در سه ماهه نخست سال می انتظار .که در تعمیق رکود تاثیرگذار بوده است

 ها موجودی انبار کاهش داشته باشد.اقتصادی و کمتر شدن محدودیت

 (هزار میلیارد ریال انبار به قیمت ثابت)یر در موجودی تغی -13نمودار 
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 محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 

 

اقتصاد ایران و افزایش پی در پی قیمت کالاها، مواد اولیه  ی درثباتتواند به دلیل وضعیت بیمی اما بخش دیگر آن

ولیه در داری مواد انگه و ... باشد که سبب شده است تولیدکنندگان به عدم عرضه بخشی از تولیدات خود و یا

 .  شوندانبارها ترغیب 

 سهم تغییر در موجودی انبار در تولید ناخالص ملی )درصد( -14نمودار 

 
 محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 

 

تولید ناخالص  در نشان داده است سهم آن 14قابل توجه است که در نمودار این افزایش موجودی انبار به قدری 

 درصد رسیده است. 16ده سال گذشته و در حدود خود طی  میزانبه بالاترین  98در سال داخلی 

 

 تجارت خارجی -1-3-5

هم از بعد صادرات و هم از بعد واردات با کاهش قابل  بر اساس آمارهادر بخش تجارت خارجی اقتصاد ایران 

حمل و نقلی ایجاد شده ناشی از شیوع بیماری کرونا،  های مرزی وبا توجه به محدودیت .شده استتوجهی مواجه 

های از سمت واردات نیز وضع محدودیت کاهش یافته است. به شدت های اخیرکشور طی ماه غیرنفتی صادرات
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کشورها و همچنین کاهش قابل توجه واردات کالاهای  یتجاری بر کالاهای اساسی بعلت شیوع کرونا در برخ

  بر جای خواهد گذاشت.آثار نامطلوب  1399داخلی در شش ماهه  لصاان تولید ناخای مسلما بر میزواسطه

 

 

 دلار( میلیونصادرات غیرنفتی)بدون میعانات گازی( و واردات گمرکی) -15نمودار 

 
 گمرک جمهوری اسلامی ایرانماخذ: 

 نسبت به دوره مشابه سال 99 سال سه ماهه ثابت درکل صادرات کشور به قیمت ارزش آخرین اطلاعات بر اساس 

در  در این دوره 1390درصد افت کرده است. همچنین میزان واردات به ارزش ثابت سال  45گذشته نزدیک به 

بر این اساس خالص صادرات و واردات در دوره  .کاهش داشته استدرصد  66گذشته حدود  مشابه سالقیاس با 

  ش یافت.درصد کاه 40مورد بررسی 

 

 تحریک تقاضا و اثر آن بر رشد اقتصادی  -1-3-6

واردات و صادرات به دلیل تحریم ها، دهد بررسی ظرفیت خالی اجزای مختلف سمت تقاضای اقتصاد نشان می

تواند رشد اقتصادی را می باشند و تحریک واردات تولیدی و صادرات به خوبیدارای ظرفیت خالی بالایی می

-۶۰۰۰۰

-۴۰۰۰۰

-۲۰۰۰۰

۰

۲۰۰۰۰

۴۰۰۰۰

۶۰۰۰۰

۸۰۰۰۰

۱388 ۱389 ۱39۰ ۱39۱ ۱39۲ ۱393 ۱39۴ ۱39۵ ۱39۶ ۱397 ۱398 ۱398-

۵

۱399-

۵

صادرات واردات تراز



 
 

 

21 
 

 

به آن پرداخته شد،  1-3-3 بخش همچنین با توجه به مبحث تشکیل سرمایه ثابت ناخالص که در افزایش دهد. 

ریک منجر خواهد شد. اما تحنیز قطعا به رشد اقتصادی مثبت در اقتصاد  بخشاین گیری کامل از ظرفیت  بهره

اقتصادی و رکود را تواند بخشی از کاهش رشد می آن سازیپیادهتقاضای مصرف داخلی به دلیل سهولت در 

 جبران نماید.

 

 تحریک تقاضا و اثر آن بر رشد اقتصادی )هزار میلیارد ریال( -16نمودار 
 

 
 محاسبات محققماخذ: بانک مرکزی و 

 

 بخش حقیقی جمع بندی 

اقتصاد ایران با رکود مواجه است و این رکود در حال تعمیق است.  های بخش حقیقی اقتصاد،بر اساس تحلیل داده

های خالی بالایی های گذشته، از ظرفیتاز منظر عرضه، اقتصاد کشور بر اساس ظرفیت عملیاتی تجربه شده در سال

رشد  تواند محرک مناسبی برای اقتصاد وهای خالی نیز نمیگیری از این ظرفیتباشد وحتی بهرهبرخوردار نمی

تواند اقتصاد ایران را دچار تحول نماید و این امر نیز می .  تنها بخش نفت است کهمحسوب شودمناسب اقتصادی 
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در صنعت نفت  افزوده بالاتری و بانکی آمریکا علیه ایران است یا توسعه صنایع با ارزشهای مالتحریمرفع مستلزم 

 است.

که بخشی از  از آن در گرو  شودتحول در اقتصاد ایران  به منجرتواند می ، بخش تجارت خارجیاز منظر تقاضا

ر حمایت د منسجمیکپارچه و مدیریت  جودو ،آن  مهم و اثرگذارترهای مالی  و بانکی آمریکا و بخش رفع تحریم

 ای است.ای و فرامنطقهاز صادرات غیر نفتی به منظور افزایش تعاملات تجاری منطقه

 های اخیر به شدت کاهش یافته وقدرت خرید جامعه در سالنشان داده شد ی در اقتصاد، اما از منظر هزینه مصرف

ها تن این بخش ، شایان ذکر است .داده است  به صورت تکاثری رشد اقتصادی را تحت تاثیر قراراین کاهش 

ورت تحریک ص نداشته و درتحولات بین المللی  به نیازی به طور مستقیم  بخشی از اقتصاد است که تحریک آن

توان به رشد اقتصادی دست یافت ویا حداقل از تعمیق رکود جلوگیری نمود. می آن با رعایت برخی ملاحظات

مرانی عهای همین امر در خصوص مخارج دولتی نیز قابل تصور است اما به شرطی که نوع هزینه کرد آن در بخش

 باشد و منبع آن بدون اتکا به بانک مرکزی باشد.

ها و رسد در فصل تابستان  و باکاهش محدودیتمی بنظر سال، نخست نیمه تحولات اساس بر ردیگاز طرف 

ه ماهه دوم غیرنفتی اندکی بهبود یافته و توانسته باشند در سهای احیای تقاضاهای به تعویق افتاده وضعیت زیرگروه

ن یت تداوم نداشته باشد و با سرد شداین وضع شودپیش بینی میدرصدی را رقم بزنند. گرچه  1رشد بین صفر تا 

هوا در فصل پاییز و همزمانی شیوع آنفلونزا با کرونا آمار شیوع کرونا مجددا افزایش یابد که منجر به وضع 

را  99مسلما رشد اقتصادی در نیمه دوم سال  شد. این امراقتصادی خواهد های شدیدتر بر فعالیتهای محدودیت

های پیش رو، رکود اقتصادی و با احتمال تداوم روند شیوع این ویروس در ماهزیرا . تحت تاثیر قرار خواهد داد

ای هتعدیل نیروی کار ناشی از آن گریبانگیر اقتصاد ایران خواهد شد. وضعیت رکودی حاصل و عدم توانایی بنگاه
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کسری  وه تامین مالی ایناقتصادی برای پرداخت مالیات خود، فشار وارد بر بودجه دولت را تشدید خواهد کرد. نح

  آثار تورمی و غیرقابل انکاری بر اقتصاد ایران خواهد گذاشت. ،بودجه قابل توجه دولت
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  پولی اقتصاد ایرانبخش مروری بر  -2

اقتصاد ایران در دهه اخیر با فراز و فرودهای زیادی همراه بوده است. در مجموع بخش قبل نشان داده شد  در

ت گذاران اقتصادی کشور و از دست رفتن فرصعملکرد اقتصاد ایران در این دهه نشان از عملکرد ضعیف سیاست

های مایهریک دهه عمر کشور دارد. اتکا به منابع حاصل از ثروت به خصوص منابع نفتی، تلاش برای جذب س

خارجی و ... منجر به این شده است که راهکار اصلی حل مشکلات اقتصادی کشور که همان اصلاح ساختارهای 

فرسوده اقتصادی است، به دست فراموشی سپرده شود و در نتیجه با افول درآمدهای نفتی و عدم امکان 

شود. عدم توجه به مشکلات اساسی کشور و  های عمیق اقتصادی مواجهگذاری خارجی، کشور با بحرانسرمایه

راهکارهای آن از جمله حل بنیادین مشکل کسری بودجه دولت از طریق تحول در نظام مالیاتی کشور، حل 

ها و بنگاه ها، حل مشکل تامین مالیناترازی شبکه بانکی به دلیل ضعف ساختاری نظارت بانک مرکزی بر بانک

دلیل عدم توجه به نظام تامین مالی و راهکارهای جدید و نوین تامین مالی تولید،  های اقتصادی کشور بهطرح

دار لویتهای اوهای بزرگ ملی و طرحریزی توسعه به منظور توسعه و پیشرفت کشور از طریق انجام طرحبرنامه

منظور حل  اختارهای لازم بهکشور برای اهداف مختلفی از جمله کاهش بیکاری، توسعه و ...، پیگیری و تکمیل س

تصاد کلان گری اقهای بانکی برای رصد معاملات اقتصادی و تنظیممسئله حکمرانی ریال و شفافیت تراکنش

کشور و .... منجر به این شده است که اکثر متغیرهای کلان اقتصادی روند نامتناسب و نامطلوبی را از خود نشان 

 .پرداخته شده است ومالی های پولیبررسی متیغردهند که در ادامه به 

 رشد پایه پولی 

ها نزد بانک مرکزی( در یک سال گذشته های بانک مرکزی، رشد پایه پولی )مبتنی بر ذخایر بانکبراساس داده

درصد  47حدود  98نسبت به خرداد  99همواره روند صعودی داشته است به طوری که نرخ رشد پایه پولی خرداد 

 درصد است. 10.5حدود  98و نسبت به اسفند 

هزار  415، 98هزار میلیارد ریال است؛ این رقم در خرداد  395، 99در این میان خالص بدهی دولت در خرداد 

هزار میلیارد ریال بوده است. بنابراین نرخ رشد پایه پولی از محل خالص بدهی  156، 98میلیارد ریال و در اسفند 
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درصد بوده است. همچنین  150، 98درصد و نسبت به اسفند  4، منفی 98نسبت به خرداد  99دولت در خرداد 

هزار میلیارد ریال بوده است. این قلم از ترازنامه بانک  5507، 99های خارجی بانک مرکزی در خرداد دارایی

این نرخ هزار میلیارد ریال بوده است. بنابر 5364، 98هزار میلیارد ریال و در اسفند  4527، 98مرکزی در خرداد 

درصد و  21.6، 98نسبت به خرداد  99های خارجی بانک مرکزی در خردادماه رشد پایه پولی از محل دارایی

هزار  1254، منفی 99ها در خرداد از طرف دیگر خالص سایر دارایی درصد بوده است. 2.7، 98نسبت به اسفند 

هزار میلیارد  1092، منفی 98یارد ریال و در اسفند هزار میل 1230، منفی 98میلیارد ریال است؛ این رقم در خرداد 

، 98نسبت به خرداد  99ها در خرداد ریال بوده است. بنابراین نرخ رشد پایه پولی از محل خالص سایر دارایی

 درصد بوده است.  14، 98درصد و نسبت به اسفند 1.9

 و رشد آن بانک مرکزی()ذخایر بانک ها نزد یپول هیاپ -4جدول 

 سال
 رشد پایه پولی 

 )درصد(

 پایه پولی

 )هزار میلیارد ریال(

98 

 2150 27.7 تیر 

 2239 27.6 مرداد 

 2328 28.5 شهریور 

 2323 27.5 مهر 

 2472 32.6 آبان 

 2512 32.7 آذر 

 2518 29.1 دی 

 2631 33.5 بهمن 

 2823 39.7 اسفند 

99 

 2948 46.2 فروردین 

 3046 43.4 اردیبهشت 

 3131 47.8 خرداد 

 مأخذ: بانک مرکزی             
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هزار میلیارد ریال بوده است. این قلم از ترازنامه  1132، 99ها به بانک مرکزی در خرداد بانک ناخالص نهایتا، بدهی

هزار میلیارد ریال بوده است. بنابرانی  1106، 98هزار میلیارد ریال و در اسفند  1345، 98بانک مرکزی در خرداد 

درصد و  15، منفی 98نسبت به خرداد  99ها به بانک مرکزی در خرداد نرخ رشد پایه پولی از محل بدهی بانک

 درصد بوده است. 2.3، 98نسبت به اسفند 

 و رشد آن )ذخایر بانک ها نزد بانک مرکزی(پایه پولی -17نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

 

از طرف دیگر در بلند مدت نیز پایه پولی روند صعودی داشته است، همانطور که در نمودار زیر نشان داده شده 

ها و موسسات اعتباری است افزایش پایه پولی از سمت مصارف پایه پولی، عمدتا از طریق افزایش سپرده بانک

ای که سهم اسکناس پولی سال به سال کاهش پیدا کرده به گونهبوده است و درصد اسکناس و مسکوک به پایه 

تقلیل پیدا کرده است. علت اصلی این کاهش هم، گرایش  99درصد از پایه پولی در خردادماه  18.6و مسکوک به 
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ده، اهای بانکی به جای استفاده از اسکناس در مبادلات روزانه به دلیل سهولت استفمردم جامعه به استفاده از سپرده

 مسئله کرونا، امنیت بیشتر و مسائل دیگر است. 

 هزار میلیارد ریال -پول بیترک -5جدول 

 99خرداد  98 97 96 95 94 93 92 91 90 89 88 سال

 سپرده بانک ها و 

 موسسات اعتباری
372 399 453 604 793 889 1076 1313 1605 2021 2827 3131 

 717 717 657 562 535 487 447 420 390 338 331 238 مسکوکاسکناس و 

 مأخذ: بانک مرکزی

 یبانکهای اسکناس و مسکوک با سپرده سهیمقا -18نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی
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های خارجی از بقیه عوامل شود، رشد خالص داراییاما در سمت منابع پایه پولی همانطور که در نمودار مشاهده می

های خارجی بانک مرکزی، نقش ابزاری برای تراز کردن ترازنامه مشهودتر است. در واقع رشد خالص دارایی

 بانک مرکزی را دارد. 

 هزار میلیارد ریال-یپول هیمنابع پا-6جدول 

 بدهی بانک ها سایرخالص  خالص بدهی بخش دولتی خارجیهای خالص دارایی سال

88 655 -49 -137 -422 

89 615 -14 -199 -166 

90 748 -74 -278 90 

91 769 46 -259 346 

92 1678 38 -1060 602 

93 1585 33 -1083 858 

94 1936 182 -1336 836 

95 1925 203 -1236 996 

96 2167 55 -1296 1320 

97 2417 292 -1313 1381 

98 3476 156 -1092 1106 

 1132 1254- 395 3669 99خرداد 

 مأخذ: بانک مرکزی

های (، از محل رشد خالص دارایی98، 97و در دو سال اخیر ) 91های به صورت خاص افزایش پایه پولی در سال

دهد که ها و از طرف دیگر افزایش شدید نرخ ارز، نشان میخارجی بوده است. کاهش صادرات نفت در این سال

ها و به روز رسانی قیمت های خارجی ناشی از تسعیر این داراییافزایش پایه پولی از محل رشد خالص داراییعلت 

 ها بوده است.آن
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 هزار میلیارد ریال -یپول هیمنابع پا-19نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

 

ها با است. در این سال 97تا  92های افزایش پایه پولی در سالها به بانک مرکزی عامل مهم افزایش بدهی بانک

رای پرداخت زا و بتوجه به بالا بودن نرخ بهره اسمی و افزایش شدید نرخ بهره حقیقی، نقدینگی به صورت درون

ک مرکزی ا از بانهسودهای بانکی رشد پیدا کرد؛ به تبع آن نیز پایه پولی از طریق افزایش اضافه برداشت بانک

بانک مرکزی با کاهش نرخ ذخیره قانونی و تبدیل اضافه برداشت  94و  93های رشد پیدا کرد. در ادامه و در سال

 ها به بانک مرکزی کرد.ها به خط اعتباری سعی در کاهش بدهی بانکبرخی از بانک
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 )درصد( کسالهی یو اسم یقینرخ سود حق-20نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

 

دهند که علت اصلی رشد بالای پایه پولی در سال های منتشر شده از سوی بانک مرکزی نشان میآمارها و داده

جبران بخشی از ناترازی بودجه دولت با استفاده از منابع بانک مرکزی بوده است. بدهی دولت  1399و بهار  1398

هزار میلیارد تومان افزایش یافته است و عمدتا در قالب تنخواه  29ایی سال جاری به بانک مرکزی در سه ماهه ابتد

 1398نیز مشابه سال  1399گردان خزانه از بانک مرکزی دریافت شده است. سقف تنخواه گردان خزانه در سال 

ی دولت افزایش درصد بودجه عموم 5.5به  3قانون تنظیم بخشی از مقررات مالی دولت از  10با استناد به ماده 

 ارتند از:که عب شدیافت. علاوه بر این برخی از عملیات ارزی دولت نیز از دو کانال منجر به افزایش پایه پولی 
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برداشت از منابع صندوق توسعه ملی: با توجه به عدم نقدشوندگی منابع ارزی صندوق توسعه ملی عملا  -1

نداشته و خرید این ارزها از صندوق توسعه  امکان وصول یا فروش این ارزها برای بانک مرکزی وجود

 است. شدههای خارجی بانک مرکزی ملی منجر به افزایش پایه پولی از مسیر افزایش خالص دارایی

برای واردات کالاهای اساسی: با توجه به عدم کفایت منابع ارزی حاصل  4200تخصیص ارز به قیمت  -2

واردات کالاهای اساسی از محل ذخایر ارزی بانک از فروش نفت، تامین بخشی از ارز ترجیحی برای 

مرکزی صورت گرفته است. در صورتی که بانک مرکزی مکلف به تخصیص ذخایر نقدشونده خود به 

توانست میزان بیشتری توانست این بخش از ارزها را به قیمت نیمایی عرضه کند، مینبود و می 4200قیمت 

 1ید ارز صندوق توسعه ملی را کاهش دهد.از پایه پولی افزایش یافته ناشی از خر

های اخیر بوده ترین عوامل افزایش پایه پولی در ماهعلاوه بر موارد بالا، شیوع ویروس کرونا، خود یکی از مهم

است. کرونا از دو جهت بر بودجه دولت تاثیر گذاشت و منجر به افزایش پایه پولی برای جبران کسری بودجه 

 دولت شد:

گیر و در ادامه با کاهش چشم 98درآمدهای مالیاتی: با گسترش شیوع ویروس کرونا از بهمن کاهش  -1

تجارت کشور، کاهش صادرات محصولات نفتی و غیرنفتی و کاهش واردات، درآمد مالیاتی دولت نیز 

 به تبع آن کاهش پیدا کرد.

درمانی دولت افزایش پیدا های افزایش مخارج دولت: مسلما با شروع ویروس کرونا، مخارج و هزینه -2

ها را از طریق بانک مرکزی و کرد، با توجه به کسری بودجه دولت و نبود منابع جدید، دولت این هزینه

 با پولی کردن آن جبران کرد.

                                                           
 مجلسهای مرکز پژوهش 17191گزارش  1 
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 نقدینگی 

 افزایش رشد نقدینگی -2-2-1

ه اینکه بهای بانک مرکزی رشد نقدینگی در یک سال گذشته روند صعودی داشته است. با توجه براساس داده

تولید ناخالص داخلی هم رشد چندانی را نداشته، عمده این افزایش نقدینگی نهایتا منجر به تورم شده است. با 

شود و با عنایت به این توجه به این نکته که رشد پایه پولی معمولا با یک فاصله زمانی منجر به رشد نقدینگی می

درصد رسیده است، احتمال افزایش رشد  47به حدود  98ه خرداد نسبت ب 99نکته که رشد پایه پولی در خردادماه 

 شود.بینی میهای آینده پیشنقدینگی در ماه

 ینگیشد نقدو ر ینگینقد-7جدول 

 سال
 بر حسب درصد رشد نقدینگی

 (98)نسبت به مدت مشابه سال قبل 

  نقدینگی

 )هزار میلیارد ریال(

98 

 20237 26.3 تیر 

 20765 26.1 مرداد 

 21265 27.2 شهریور 

 21568 27.3 مهر 

 22113 28.2 آبان 

 22623 28.2 آذر 

 23122 28.7 دی 

 23790 30 بهمن 

 24721 31.3 اسفند 

99 

 25140 33 فروردین 

 25948 33.6 اردیبهشت

 26571 34.2 خرداد 

 مأخذ: بانک مرکزی

ای که رئیس کل بانک مرکزی به صورت غیررسمی اعلام داشته است، رشد پایه پولی البته براساس آمار شفاهی

در سه ماهه تابستان رشد منفی داشته که در صورت صحیح بودن این آمار، انتظارت کاهش رشد نقدینگی در سه 
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وراق توسط دولت و خرید این اوراق توسط ماهه تابستان وجود دارد. احتمالا علت اصلی این کاهش رشد، حراج ا

 ها به دلیل کاهش انتظارات تورمی در سه ماه تیر، مرداد و شهریور است.بانک

 و رشد آن ینگینقد-21نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

ساله  40متوسط رشد درصد بوده است.  34.2، 99، رشد نقدینگی در خرداد 21و نمودار  9براساس جدول 

درصد است.  27، حدود 96تا  92های درصد است؛ متوسط رشد نقدینگی برای سال 24نقدینگی در کشور حدود 

های اخیر افزایش پیدا کرده است. در واقع هرچند رشد دهد که روند رشد نقدینگی در سالاین اطلاعات نشان می

این رشد دوباره صعودی شد. افزایش رشد  97کرد اما از سال  روند نزولی اندکی را آغاز 94نقدینگی از سال 

ای افسارگسیخته را هتواند خطر تورمنقدینگی همراه با تغییر ترکیب نقدینگی به نفع پول و کاهش شبه پول، می

 در پی داشته باشد.
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 نقدینگی و رشد نقدینگی -8جدول 

 سال

 
 99خرداد  98 97 96 95 94 93 92 91 90 89 88

 26571 24721 18828 15299 12533 10172 7823 6395 4606 3542 2948 2355 )هزار میلیارد ریال( نقدینگی

 34.2 31.3 23.1 22.1 23.2 30 22.3 38.8 30 20.1 25.2  )درصد( رشد نقدینگی

 مأخذ: بانک مرکزی

 92های رشد نقدینگی در بلندمدت هم جهت با رشد پایه پولی عملکرده است. علت اصلی رشد نقدینگی در سال

ده است. ها در جذب مشتریان بوهای بانکی به دلیل رقابت ناسالم بانکبالا به سپرده سودپرداخت  ناشی از 97تا 

تری یق افزایش پایه پولی( نقش پر رنگجه دولت ) از طررشد نقدینگی به دلیل افزایش کسری بود 97بعد از سال 

 را در این روند داشته است.

 نقدینگی و رشد نقدینگی در بلندمدت -22نمودار 

 

 مأخذ: بانک مرکزی

 تغییر ترکیب نقدینگی -2-2-2

ه نفع پول در حال تغییر است. سهم پول های اخیر ببا توجه به آمارهای بانک مرکزی، نسبت شبه پول به پول در ماه

( رسیده و نرخ رشد یکساله 1391های پس از درصد )بالاترین نسبت در سال 19به  1399از نقدینگی در خردادماه 
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های اخیر( بوده است. در ارتباط با تغییر ترکیب پایه پولی نیز درصد )بالاترین نرخ رشد پول در سال 61.5پول نیز 

ها در سه ها نزد بانک مرکزی در پایه پولی افزایش یافته است و ذخایر اضافی بانکدیداری بانکهای سهم سپرده

هزار میلیارد تومان افزایش یافته و سهم آن از پایه  58درصدی به میزان  165با نرخ رشد  1399ماهه ابتدایی سال 

رسیده است. در واقع به دلیل منفی  1399درصد در پایان خردادماه  15به  1398درصد در پایان اسفند  6پولی از 

بودن نرخ بهره حقیقی، روند تبدیل شبه پول به پول ادامه دار است. تبدیل شبه پول به پول به معنای افزایش سرعت 

 گردش پول و در نتیجه افزایش تورم و انتظارات تورمی است.

 ینگیرشد پول و نسبت پول به نقد-23نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

بنابراین با توجه به روند صعودی رشد نقدینگی و همچنین تبدیل شبه پول به پول و افزایش سرعت گردش پول 

شود. این روند در صورتی بینی میدر نظام بانکی کشور، روند افزایش نرخ تورم و افزایش انتظارات تورمی پیش

 تواند عوض شود.د، میکه محل تامین کسری بودجه دولت تغییر کن

 

 

 

-4.0%

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

10.0%

12.0%

0%
2%
4%
6%
8%

10%
12%
14%
16%
18%
20%

تیر  مرداد  شهریور  مهر  آبان  آذر  دی  بهمن  اسفند  اردیبهشت فروردین  خرداد 

98 99

نسبت پول به نقدینگی محور چپ رشد پول محور راست



 
 

 

36 
 

 

 

 

 )درصد( ینگینسبت شبه پول و پول به نقد-24نمودار 

 
 مأخذ: بانک مرکزی

 

روند کاهشی داشته است اما بعد از  1396نسبت پول به شبه پول تا سال همانطور که در نمودار بالا مشخص است، 

 12.7به  88درصد در سال  25.5نسبت پول به کل نقدینگی از  است.آن بر سهم پول از نقدینگی افزوده شده 

درصد  18.9به  1399رسیده است اما با تغییر روند کاهشی، سهم پول افزایش یافته و در خرداد  96درصد در سال 

، افزایش نرخ بهره بانکی است که خود ناشی 1396کاهش سهم پول قبل از سال علت کل نقدینگی رسیده است. 

 است.ها بوده در جذب سپردهها رقابت ناسالم بانکاز 

نسبت پول به نقدینگی در کشور در مقایسه با سایر کشورها درصد بالایی دارد. بالا بودن این درصد منجر به رشد 

ی شود. یکی از دلایل بالا بودن این نسبت، یکهای بانکی میتر نقدینگی از محل پرداخت سود به سپردهسریع
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تواند الحسنه از طریق حساب پشتیبان است؛ به طوری که یک شخص میدار و جاری و قرضهای مدتپردهشدن س

   مند شود. ها بهرهبا افتتاح حساب، همزمان از مزایای تمام این حساب

 

 )درصد(  ینگینقد به نسبت پول و شبه پول یچند کشور سهیمقا-25نمودار 

 
 : بانک جهانیمأخذ

 

 هاتسهیلات اعطایی بانک 

درصد است و متوسط رشد  26برابر با  1392-98حجم تسهیلات از سال  سالیانه متوسط رشد 26مطابق با نمودار 

درصد است. همچنین میزان کل تسهیلات  6.6 م تسهیلات به قیمت واقعی در دوره زمانی مذکور حدودحج

 26به میزان 1397هزار میلیارد ریال بوده که نسبت به سال  9750به قیمت جاری حدود  1398پرداختی در سال 

درصد کاهش داشته است. براساس این اعداد و ارقام رشد  6.5واقعی های درصد رشد داشته است اما به قیمت

بانکی با رشد منفی همراه بوده است. در مورد  پرداخت تسهیلات باید این نکته را  واقعی تسهیلات از سوی شبکه

اری امهال )رسمی و غیررسمی( مطالبات غیرج ، از محلاضافه کرد که بخشی از تسهیلات اعطایی در شبکه بانکی
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دارد. از این رو به دلیل وجود امهال غیررسمی در شبکه بانکی، ارقام دقیقی از حجم دقیق امهال وجود ن .است

  .میزان تسهیلات واقعی پرداخت شده توسط شبکه بانکی به صورت دقیق قابل شناسایی نیست

 

 هزار میلیارد ریال -هابانک ییاعطا لاتیتسه-26نمودار 

 

 مأخذ: بانک مرکزی

های مختلف )کشاورزی، صنعت و معدن، براساس تفکیک تسهیلات اعطایی به بخش 11و  10براساس جداول 

ها )ایجاد، تامین سرمایه در گردش، های متفاوت در این بخشمسکن و ساختمان، بازرگانی و خدمات( و قسمت

درصد تسهیلات را به  30د بخش صنعت و معدن حدوتعمیر، توسعه، خرید کالای شخصی، خرید مسکن و سایر( 

به  درصد این تسهیلات جهت سرمایه در گردش است. 60خود اختصاص داده است.  که به طور متوسط حدود 

طور کلی بخش صنعت ومعدن و بخش خدمات همواره در دهه اخیر بیشترین سهم را از تسهیلات اعطایی شبکه 

 بانکی داشته است.
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 98بخش  کیبه تفک لاتیسهت-9جدول 

 

 1398در سال  هدف از تسهیلات پرداختی 

 

هزار میلیارد  

 ریال

 سهم بخش ها از تسهیلات اعطا شده )درصد(

 کشاورزی
صنعت و 

 معدن

مسکن و 

 ساختمان
 خدمات بازرگانی

کل بخش 

 ها

 11.5 12.8 3.9 14.2 11.4 21.9 1119 ایجاد

 54.0 53.1 38.4 24.8 68.3 62.2 5261 تامین سرمایه در گردش

 2.6 2.6 0.3 21.0 0.6 0.5 255 تعمیر

 13.6 15.4 8.6 5.8 17.5 9.3 1329 توسعه

 11.3 4.8 47.7 0.3 1.5 1.5 1102 خرید کالای شخصی

 2.9 1.1 0.3 32.8 0.4 0.3 282 خرید مسکن

 4.1 10.2 0.8 1.1 0.3 4.2 401 سایر

 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 9750 جمع

 مأخذ: بانک مرکزی

 

، سهم تامین سرمایه در گردش از کل تسهیلات اعطایی شبکه 99ماهه سال  5با  98از طرف دیگر در مقایسه سال 

افزایش پیدا کرده و سهم توسعه از کل  99ماهه اول سال  5درصد در  60.8به  98درصد در سال  54بانکی از 

به عبارت بهتر، کاهش پیدا کرده است.  99ماهه اول سال  5درصد در  8.1به  98درصد در سال  13.6تسهیلات از 

با کسری  گردد و عملا تولیدگذاری جدید در اقتصاد نمیسرمایه به تسهیلات اعطایی در شرایط تورم، نه تنها منجر

 ت.در سرمایه مواجه شده اس
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 99بخش  کیبه تفک لاتیتسه-10جدول 

 

 1399در پنج ماهه سال  هدف از تسهیلات پرداختی 

 

 هزار میلیارد  ریال

 سهم بخش ها از تسهیلات اعطا شده )درصد(

 کل بخش ها خدمات بازرگانی مسکن و ساختمان صنعت و معدن کشاورزی

 11.8 12.5 4.5 14.2 14.1 17.3 598 ایجاد

 60.8 62.3 40.6 23.9 77 71.2 30746 تامین سرمایه در گردش

 2.5 1.6 0.4 26.9 0.7 0.4 127.7 تعمیر

 8.1 11.3 6.3 3.5 6.7 6.9 407.5 توسعه

 10.4 0.5 48 0 1.3 1 524.6 خرید کالای شخصی

 2.2 0.6 0.3 30.5 0.2 0.2 111.8 خرید مسکن

 4.3 11.2 0.1 1 0 3 216.4 سایر

 100.0 100.0 100.0 100 100 100 5060.8 جمع

 مأخذ: بانک مرکزی
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 بخش پولی بندیجمع 

درصد رشد کرده است  که دلیل اصلی آن رشد  47حدود  98نسبت به خرداد  99پایه پولی در ایران در خرداد 

درصد بوده است. همچنین  150، به میزان 98نسبت نسبت به اسفند  99بدهی دولت به بانک مرکزی در خرداد 

ها در درصد و خالص سایر دارایی 21.6، 98نسبت به خرداد  99های خارجی بانک مرکزی در خردادماه دارایی

درصد رشد کرده است. این در حالی است که  14، 98درصد و نسبت به اسفند 1.9، 98نسبت به خرداد  99خرداد 

 درصد کاهش یافته است.  15، منفی 98نسبت به خرداد  99ها به بانک مرکزی در خرداد بدهی بانک

به در شانسبت به ماه م 1399ن شده است. بطوریکه، نقدینگی در خرداد روند نرخ رشد نقدینگی در کشور شتابا

ساله نقدینگی در کشور  40توسط رشد ماین در حالی است که  درصد رشد داشته است 34.2، حدود 1398سال 

سهم پول از  درصد است.  27نیز، حدود  96تا  92های درصد است؛ متوسط رشد نقدینگی برای سال 24حدود 

( رسیده و نرخ رشد یکساله 1391های پس از درصد )بالاترین نسبت در سال 19به  1399در خردادماه  نقدینگی

 های اخیر( بوده است.درصد )بالاترین نرخ رشد پول در سال 61.5پول نیز 

درصد شده است و متوسط رشد حجم تسهیلات به  26برابر با  1392-98متوسط رشد حجم تسهیلات از سال  

 1398درصد شده است. همچنین میزان کل تسهیلات پرداختی در سال  6.6برابر با  1392-98ی  از سال قیمت واقع

درصد  6.5واقعی های درصد رشد داشته است اما به قیمت 26به میزان 1397نسبت به سال  ودبه قیمت جاری حد

کاهش داشته است. براساس این اعداد و ارقام رشد واقعی تسهیلات از سوی شبکه بانکی با رشد منفی همراه بوده 

درصد تسهیلات بانکی به تامین مالی سرمایه در گردش   60، بیش از 1399ماهه اول  5ضمن آنکه، در است. 

 یافته است. تخصیص تسهیلات درصد کل  20کمتر از جادی ای و ایو عملاً جهت امور توسعه اختصاص یافته است
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 اقتصاد ایران بخش مالیمروی بر  -3

بازارهای مالی جزو کاراترین و منعطف ترین بازارهای موجود در دنیای اقتصادی هستند، به همین دلیل بررسی و 

ان بدهد. در ران اقتصادی نشاقتصاد به تحلیلگ وضعیت کنونی و آتیتواند دید خوبی از ارزیابی این بازارها می

 های سرمایه گذاری و بیمه بررسی شده اند.پیش رو بازارهای بورس، ارز، طلا، بدهی، صندوق بخش

ماه گذشته تا نیمه  6از  عمدتاً های رسمی استفاده شده است و بازه تحلیل بازارها برای بررسی این بازارها از داده

 بازارهای مالی شده است. روند آتیبه  نیز نگاهینیم گیرد، همچنینمهرماه را در بر می

 بازار بورس 

های اخیر با شیب ملایم رشد کرده است. اما از اسفندماه شاخص قیمت و بازده سهام در بازار بورس ایران طی سال

میلیون  2.08به خود گرفت و شاخص کل بورس به رقم  ندهیفزارشد شاخص روند  1399مرداد ماه  19تا  1398

مرداد ماه  19روز منتهی به  20ماه و  4رسید. به عبارت بهتر، طی  533.44و شاخص هم وزن نیز به بیش از  رسید

درصد رشد را تجربه کرد. رشد بیشتر شاخص کل نسبت  201درصد و شاخص هم وزن  305، شاخص کل 1399

ی ها-ه سمت سهام شرکتدهد که در چند ماه گذشته اقبال پول در بازار بورس ببه شاخص هم وزن نشان می

 بزرگ و اصطلاحاً بنیادی بوده است.

از اینرو،  ها، نرخ رشد پایینی دارند.های بزرگ به دلیل قانون حجم مبنا نسبت به سایر شرکتدر کل، سهام شرکت

. دارندمدت چندان جذابیت ن کوتاه یلیخمدت و گذاری کوتاهگران با افق سرمایهها برای معاملهسهام این شرکت

های بزرگ کم نوسان بوده و در شرایط عادی، عایدی سرمایه )تفاوت قیمت خرید در کل، قیمت سهام شرکت

. اما از اسفند کمتر استکوچکتر  یهازمانی کوتاه مدت نسبت به شرکت افق درها و فروش دارایی( این قبیل سهم

های های بورسی )صندوقدر شرکت سهام دولت معامله قابل گذاری سرمایه هایبا مطرح شدن صندوق 1399

ETF ها افزایش پیدا کرد.های مشمول این صندوقدولتی(، اقبال عمومی به سمت سهام شرکت 
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های ر تحلیلها باشد مبتنی بعملکردی شرکت-های مالیاین اقبال عمومی بیشتر از آنکه مبتنی بر تحلیل بنیان

در بازار بورس شکل گرفت. همین امر باعث رشد  مؤثرران رفتاری دولت و همچنین هیجانات و پیروی از بازیگ

 ها شد.  دولتی نسبت به قیمت سهام سایر شرکت ETFهای های مشمول طرح صندوقبیشتر قیمت سهام شرکت

 

 1399اول  مسالیشاخص کل و هم وزن بازار بورس در ن تیوضع-11جدول 

 *p/e TTM % **افول و رشد وزن هم شاخص % **افول و رشد کل شاخص زمان

 10.76  177080  512900 98اسفند 28

 37.51 201.24 533445 305.25 2078547 99مرداد  19

 27.95 19.82- 427699 18.24- 1699494 98شهریور  29

 23.63 25.62- 396766 -128.3 1490173 99مهر  14

 23.99 127.08 402120 195.32 1514699 99مهر  15

 اسبهح: بورس ویو و مأخذم

نیز مجموع سود هر سهم پس از کسر  Eدهنده آخرین قیمت پایانی سهم و نشان Pمحاسباتی دوازده ماه گذشته است.  P/Eبه معنی  TTM P/Eنسبت مالی *

 ماهه اخیر است. 12مالیات و بهره طی 

مرداد محاسبه  19مهر نسبت به  14شهریور و  29محاسبه شده است و افول در تاریخهای  98اسفند  28مهر نسبت به  15مرداد و  19**توضیح: رشد در تاریخ 

 شده است تا ریزش را نشان بدهد.

با کاهش قابل توجهی مواجهی شد و افت شاخص کل بیش از شاخص  1399مهر  14مرداد تا  20بازار بورس از 

درصد ریزش داشته است.  25اخص هم وزن درصد و ش 28روز، شاخص کل  55طی  که یطورهم وزن بود. به 

 15شود که با اینکه بازار ریزش شدیدی را نسبت به زمان تجربه کرده است همچنان در می با این حال ملاحظه

 رشد داشته است.  98اسفند  28درصد نسبت به  195مهر حدود 

 ن شده است: در زیر بیا 1399مردادماه  19الی  1398اهم دلایل رشد بورس طی اسفند ماه  

 ًکنندیم هاییدارا یابیارز دیتجد محل از هیسرما شیافزا به اقدامدر سال  کباریحداکثر  هاشرکت عموما .

 باشد، شتهدا توجه قابل رشد مسکن متیق و ارز نرخ که ردیگیقرار م دیمورد تأک شتریب یامر زمان نیا

ر توجه نرخ ارز د قابل. با رشد است آلاتنیماش ای ساختمان نوع از ای هاشرکت ثابت هیسرما چراکه
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 یذاربا دلار ارزشگ عمدتاً  آنها زاتیتجه که ییهاشرکت ینیگزیجا یارزشگذار لیدل به،  1399 مسالین

 .دینمایم جذاب گذاران هیسرما یبرا همچنان شود،یم

  کند، حتی بامیبا افزایش نرخ ارز، بورس صادرات محور ایران که محصولات کامودیتی و ... صادر 

درآمد ارزی ثابت، درآمد ریالی چشمگیری خواهد داشت. همچنین با افزایش نرخ ارز خیلی از شرکتهای 

ها با افزایش سرمایه از طریق تجدید ارزیابی سود بیشتری شناسایی کرده و برای مالی و دیگر شرکت

 شوند.سرمایه گذاران جذابتر می

 بر  اتیو مال هیسرما یدیبر عا اتیبورس )مال بیو رق یمواز یبازارها زا اتیمال اخذ یبرا یساز نهیزم با

 ورسب بازار در یگذار هیسرما به قیتشو گذاران هیسرما(، لوکس خودروهایبر  اتیو مال یمسکن خال

 کرده است. دایپ سوق بورس سمت به بیرق یهابازارپول از  جریان و شده،

 اخیر و ایجاد شدن پدیده پول داغ در کشور، تمایل به تبدیل های به دلیل تورمی بودن اقتصاد در سال

ورس های خرد، جذب بازار بریال به سرمایه بیشتر شده است که بخشی از این سرمایه به خصوص سرمایه

 شود.می

 دار بانکی و منفی بودن نرخ سود حقیقی بانکی، نرخ سود بانکی در های مدتپایین بودن نرخ سود سپرده

درصد تعیین شده است، با توجه به تورم گزارش شده از سوی  18 99دوساله در نیمه اول سال های سپرده

درصد بوده است که با این حساب نرخ سود حقیقی  26برابر  99مرکز آمار ایران نرخ تورم در شهریور 

 لهمسئن شود. موارد یاد شده جذابیت بورس را در برابر بانک نیز افزایش داده است، ایمی بانک منفی

دار در بانک ترجیح گذاری مدتگذاری در بازار بورس را بر سپردهموجب شد بخشی از مردم سرمایه

 دهند. 

  آزادسازی سهام عدالت و عرضه صندوق دولتی دارا یکم که از سهام بزرگ تشکیل شده بود، موجب

افزایش اقبال سهامداران به بازار بورس شده و توجه افراد بیشتری به این بازار جلب شد. ارزش بازار دارا 
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در ابتدای  اردیلیمزار ه 1000هزار میلیارد ریال در ابتدای عرضه و سهام عدالت بیش از  135یکم بیش از 

 عرضه خود در بازار بورس بود.

 1399اول  مسالیو دلار در ن الیارزش بازار بورس بر حسب ر-12جدول 

 زمان
  بازار ارزش

 (الیر اردیلیم)

  دلار نرخ

 (الیر حسب)بر 

  بازار ارزش

 (ردلا ونیلیم)

  یدلار افول و رشد

 )درصد(

  152519.24 149030 22729943 98اسفند 28

 2176.0 42097.87 218020 91781782 99مرداد 19

 31.9-8 286357.48 264480 75735828 99وریشهر29

 .42-60 241657.74 281990 68145067 99مهر 14

 43.82- 236497.56 292040 69066749 99مهر 15
 : بورس ویو و رهآورد و محاسبهخذمأ

دهد )شامل بورس و فرابورس(؛ نشان می جایگزینی توسط دلار، روی ارزش بازار بورس ایرانیک ارزشگذاری 

دهد، با احتساب نوسان نرخ ارز در که بازار ایران برخلاف آنچه که شاخص کل و شاخص هم وزن نشان می

 مهر داشته است. 15مرداد تا  19درصد ریزش از  43دوماهه بیش از  حدوداًفاصله 

رسد بازار بورس را برای سرمایه گذاران بسیار جذاب کند، به خصوص اینکه می به نظررزش دلاری این کاهش ا

بازارهای موازی بورس به حد اشباع رسیده اند و تعادل بین بازاری نیز این نظریه که نقدینگی به سوی بورس 

وان مهمترین رقبای بازار بورس، هیچ بازار خودرو و بازار مسکن و بازار ارز به عن کند.سرازیر بشود را تقویت می

و از طرفی بازار بورس که در ایران همبستگی بالایی با بازار ارز  .اصلاح جدی را در این مدت تجربه نکرده اند

 دارد همچنان خود را با قیمت ارز منطبق نکرده است.

)خودروهای خارجی لوکس( با نرخ برای مثال در بازار خودرو، خودروهایی که نقش سرمایه ای بیشتری دارند 

در بازار بورس همچنان نرخ دلار معامله سهام با واقعیت  که یحال. در 2شودهزار تومان معامله می 100دلار حدود 

امیدوار  نسبتاًماهه  6ای -بازار ارز منطبق نشده است و از بازار ارز نیز عقب است. به همین دلیل و همچنین گزارشه

                                                           
 مقایسه قیمت دلاری خودروی مذکور در سایتهای جهانی با قیمت داخلی به ریال و مقایسه آنها منطق محاسبه را در این مورد شکل می دهد. 2
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باره ای بورسی، و همچنین ارزشگذاری دو-افزایش انتظار سودآوری شرکته متعاقباًای مختلف و -کننده شرکته

س در شود، بازار بورها میهای بورسی به دلیل افزایش نرخ ارز که موجب افزایش سرمایه در این شرکتشرکت

ه طرح توسعه داشته باشند؛ ارزشمند بهایی که برنامه افزایش سرمایه و ماهه آتی به خصوص در حیطه شرکت 6

 رسد.نظر می

با زمزمه فعال شدن مکانیسم ماشه علیه ایران توسط ایالات متحده آمریکا، بورس  99در روزهای میانی تابستان 

ایران نیز شروع به ریزش کرد؛ این ریزش که برخی از سهام را به نصف قیمت خود رسانده است تا مهر ماه ادامه 

 د ریزش بازار سهام دو دلیل دیگر نیز داشت. دارد. تشدی

 همتأسفانافراد تازه وارد زیادی بدون آموزش لازم وارد بورس شده و شروع به داد و ستد کرده اند،  -1

این افراد نه مدیریت ریسک را فراگرفته اند نه اصول بازار سرمایه. رفتار به شدت هیجانی اینگونه افراد 

 شود.می ات در بازاردر عمل باعث تشدید نوسان

بسیار زیاد نمودند و باعث رعب های های مختلف شروع به عرضهبرخی سهامداران عمده در شرکت -2

و وحشت بیشتر سهامداران خرد شدند. شدت این عمل حقوقیهای بازار به قدری بود که مسئولین بازار 

تهای اثرگذار روی شاخص کل را تا سرمایه هشدار تنبیه آنها را به طور جدی اعلام کردند و برخی شرک

 ممنوع المعامله کردند. بازار گردانتعیین 

ی سهام عدالت شروع شد، برخی از فعالین بازار همزمانی آزادسازمرداد مرحله دوم  19در تاریخ  -3

 دانند.می آزادسازی فروش و ریزش بازار را در عرضه آبشاری حقوقیها در فروش سهام عدالت مشتریان

 ارزبازار  

درصد رشد داشته است. همچنین قیمت یورو  95، بیش از 98نسبت به انتهای سال  1399مهرماه  15قیمت دلار در 

نرخ برابری یورو به دلار در داخل و خارج )بازار  معمولاً درصد رشد داشته است.  100در این مدت بیش از 

شود، نکته قابل توجه این است که اگر نرخ جهانی( اندکی تفاوت دارند. همانطور که در جدول نیز مشاهده می

یرد )انگیزه گرشد دلار نسبت به یورو شدت می معمولاًبرابر یورو/دلار در داخل کشور از نرخ جهانی بالاتر باشد، 
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، نرخ برابری 1399مهر ماه  15آید(. در برای فعالین بازار به وجود می 0.02برای انجام آربیتراژ در اختلاف بیش از 

ل از خارج کمتر است، لذا انگیزه آربیتراژ در جهت ارزانتر شدن دلار و یا گرانتر شدن یورو در داخل کشور داخ

 وجود دارد.

 .یو بازار جهان یدر بازار داخل ورویدلار و  ینرخ برابر نیو همچن ورویدلار و  متیق-13جدول 

 زمان
 نرخ دلار

 )بر حسب ریال( 

 نرخ دلار رشددرصد 

 )نسبت به ردیف ماقبل(

 نرخ دلار رشددرصد 

 (99 سال )نسب به ابتدای 

 نرخ یورو 

 )بر حسب ریال(

 نرخ یورو رشددرصد 

 )نسبت به ردیف ماقبل(

 نرخ یورو رشددرصد 

 (99 سال )نسب به ابتدای 
 eur/usd یورو/دلار

 1.09 1.13   169030 ----  149030 98اسفند28

 1.09 1.09 1.50- 1.50- 166500 2.37 2.37 152560 99اردیبهشت 1

 1.09 1.09 11.25 12.94 188040 16.12 13.43 173050 99خرداد1

 1.12 1.11 23.66 11.16 209020 26.16 8.65 188020 99تیر1

 1.16 1.15 38.15 11.72 233520 36.50 8.20 203430 99مرداد1

 1.18 1.19 57.97 14.35 267020 50.99 10.61 225020 99شهریور1

 1.17 1.17 89.03 19.66 319520 82.53 20.89 272030 99مهر1

 1.18 1.16 100.27 5.95 338520 95.91 7.33 291970 99مهر15

 : سایت رهاورد، تریدینگ ویو و محاسبه.مأخذ

 به شرح زیر است: 1399اهم دلایل جهش ارزی در نیمسال اول 

  بسیار کاهش یافت به طوریکه طبق گفته رئیس سازمان برنامه و بودجه در  98درآمد ارزی ایران در سال

. برای مقایسه؛ درآمد ارزی 3میلیارد دلار بوده است 8.9مجلس شورای اسلامی این درآمد در سال قبل 

 میلیارد دلار بوده است. 119برابر  90ایران در سال 

 

 

 

 

 

                                                           
3  https://www.donya-e-eqtesad.com/fa/tiny/news-3664483  

https://www.donya-e-eqtesad.com/fa/tiny/news-3664483
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 )ریال( 99سال  یاز ابتدا ورویدلار و  متیرشد ق-27نمودار 

 
 : سایت رهآوردمأخذ

 های ایالات متحده آمریکا و همراهی سایر کشورها با یکی از دلایل کاهش درآمد ارزی به دلیل تحریم

نیز نتوانست در  4حتی راهکار مالی اتحادیه اروپا موسوم به اینستکس که یطوراین تحریم ها است، به 

 را به حالت معمول خود برگرداند.عمل تجارت ایران 

  شیوع ویروس کرونا و رکود اقتصاد جهانی و به خصوص تجارت بین الملل نیز به کاهش درآمد اقتصادی

 دامن زده است.1399کشور در نیمسال اول سال 

 رهمچنین به دلیل انتظارات تورمی؛ میل به حفظ ارزش پول با استفاده از دارایی امن مانند دلار و یورو د 

 داخل کشور افزایش یافته است.

  است، نرخ بهره فدرال رزرو آمریکاست. افزایش نرخ بهره  اثرگذارعامل دیگری که روی شاخص دلار

کند شود. افزایش این نرخ این سیگنال را صادر میتوسط فدرال رزرو یک سیاست انقباضی محسوب می

                                                           
4 instex 

0

50000

100000

150000

200000

250000

300000

350000

400000

98اسفند۲8 99اردیبهشت۱ 99خرداد۱ 99تیر۱ 99مرداد۱ 99شهریور۱ 99مهر۱ 99مهر۱۵

یوروو دلارقیمت 



 
 

 

49 
 

 

دون های بروی آوردن سرمایه از داراییکه وضعیت اقتصادی آمریکا مطلوب است، این سیگنال موجب 

ن گیرد؛ مانند اوراق قرضه دولتی و ... است. البته ایبهره مانند طلا به دارایی هایی که بهره به آنها تعلق می

در محدوده  2020شود. نرخ بهره ایالات متحده از مارس نرخ به سختی توسط فدرال رزرو تغییر داده می

ه است و در ماه سپتامبر نیز این نرخ تغییری نکرد. احتمال تغییر این نرخ تا درصد تعیین شد 0.25الی  0

 نماید.ماه ژانویه دور از ذهن می

 گیرد، نرخ تورم کشور و نرخ فاکتور مهم دیگری که در محاسبه نرخ ارز تعادلی مورد توجه قرار می

درصد بوده است و  30ی بالا 98تورم کشورهای طرف تجارت خارجی است. نرخ تورم ایران در سال 

شود. اما نرخ تورم کشورهای شریک می درصد برآورد 30برای سال جاری نیز تورم انتظاری بالای 

تجاری ایران از جمله چین، امارات متحده عربی، ترکیه و عراق و البته کشورهای صاحب پول قدرتمند 

شود نرخ ارز تمایل به این دلایل موجب میاختلاف زیادی با ایران دارند.  یعنی آمریکا و اتحادیه اروپا،

افزایش داشته باشد. نمودار تورم ایران و شرکای تجاری آن که از بانک جهانی استخراج شده است؛ 

 سازد.اختلاف تورم ایران با شرکای تجاری خود را به خوبی نمایان می
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 )درصد( کای تجاری عمدهمقایسه تورم ایران و شر -28نمودار 

 
 مأخذ: بانک جهانی

با توجه به اینکه بهبود شرایط اقتصادی ازجمله برداشته شدن تحریم ها، انتظارات تورمی و ... در افق کوتاه مدت 

های پیش رو به صورت جدی وجود ندارد، از رسد، لذا انتظار کاهش نرخ ارز در ماهاقتصادی بعید به نظر می

برخی دلایل سیاسی مانند انتخابات آمریکا اثری در جهت افزایش یا کاهش نسبی نرخ دلار طرفی ممکن است 

 داشته باشد.

از دیگر انگیزه هایی که ممکن است به افزایش نرخ ارز در داخل کشور دامن بزند، اتخاذ سیاست پولی انبساطی 

 کشور است. در این شرایط توسط بانک مرکزی به دلیل شیوع ویروس کرونا و رکود کسب و کارهای داخل

دولت مجبور به ایجاد کسری بودجه و ایجاد شغل و حمایت از اقتصاد ملی است؛ درحالیکه وضع درآمدی دولت 

 .به خصوص درآمد ارزی مناسب نیست

ی کردن آن از مالی نداشت و بیم پول نیتأمنیز کسری بودجه دولت به سادگی قابلیت  کرونا قبل از شیوع بیماری

رفت. اکنون نیز استقراض مستقیم و غیرمستقیم دولت از بانک مرکزی دور از ذهن فزایش پایه پولی میطریق ا

 نیست، این عامل منجر به کاهش بیشتر ارزش پول ملی و افزایش نرخ ارز در داخل کشور خواهد شد.
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 بازار طلا 

قیمت داشته است. عمده قیمت  درصد افزایش 126،  1399مهر  15تا  1399قیمت طلا در کشور از ابتدای سال 

اثر دلار روی گرم طلا بیش از  معمولاًاز دو عامل قیمت دلار و قیمت اونس طلای جهانی است،  متأثربازار ایران 

درصد و قیمت اونس در بازار جهانی  95، 1399مهر  15تا  1399قیمت اونس طلاست. قیمت دلار از ابتدای سال

 درصد افزایش قیمت داشته است. 27در این مدت، 

 توان موارد زیر را بر قیمت طلا اثرگذار دانست:به طور کلی می

 تورم .1

 های بهرهنرخ .2

 ت دلارنوسانات قیم .3

 های جهانیریسک و بحران .4

 عرضه و تقاضا .5

دلایل افزایش دلار در داخل کشور در گزارش ارزی بررسی شده است و عواملی از جمله تورمی بودن اقتصاد 

 شود:کشور و کاهش درآمدهای ارزی ذکر شد. برخی دلایل افزایش قیمت اونس جهانی نیز بررسی می

  شد، کارکرد زیورآلاتی طلا و جواهر، آن را به یک امن تلقی میطلا از دیرباز به عنوان یک دارایی

 سرمایه که استفاده زینتی دارد و مورد استقبال قشرهای مختلفی است تبدیل کرده است.

 های مالی و بانک مرکزی تمایل دارند تا مقداری از دارایی خود را به صورت طلا نگهداری صندوق

 کنند. 5سبد خود را هج اصطلاحاً در حالت بهینه قرار دهند و نمایند تا ریسک سبد دارایی خود را 

 

 

                                                           
5 hedge 
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 یطلا و رشد آن در داخل و بازار جهان متیق-14جدول 

 زمان
قیمت گرم طلا 

 ریال

رشد گرم 

 طلا %

رشد از ابتدای 

 سال

قیمت 

 دلار

رشد 

 دلار %

رشد از ابتدای 

 سال

قیمت 

 اونس

رشد 

 اونس %

ابتدای رشد از 

 سال

   1471   149030   6026000 98اسفند28

اردیبهش1

 99ت
6116000 1.49 1.49 152560 2.37 2.37 1687 14.68 14.68 

 18.01 2.90 1736 16.12 13.43 173050 22.25 20.45 7367000 99خرداد1

 19.31 1.09 1755 26.16 8.65 188020 33.21 8.96 8027000 99تیر1

 28.28 7.52 1887 36.50 8.20 203430 60.37 20.39 9664000 99مرداد1

 31.54 2.54 1935 50.99 10.61 225020 74.10 8.56 10491000 99شهریور1

 26.72 3.67- 1864 82.53 20.89 272030 105.04 17.78 12356000 99مهر1

 27.60 0.70 1877 95.91 7.33 291970 126.57 10.50 13653000 99مهر15

 رهآورد و تریدینگ ویو و محاسبه: سایت مأخذ

 های سیستماتیک سیاسی نیز به دور است، به همین دلیل هنگامی که ناامنی، نا اطمینانی و طلا از ریسک

 شود.کند؛ اقبال به طلا نیز بیشتر میریسک در بازارهای سرمایه گذاری افزایش پیدا می

  ظ و ذخیره ی برای حفمأمنطلا به عنوان یک دارایی با ارزش در شرایط تورمی اقتصاد برای افراد تبدیل به

شود. با توجه به اینکه عرضه و تولید طلا مانند پول نمی تواند بدون پشتوانه باشد، لذا ارزش سرمایه می

 بسیار کمتر است. 6امکان بی ارزش شدن آن از پول فیات

 شاخص دلار و طلا در تقابل با یکدیگر قرار دارند. افزایش شاخص دلار نشان  معمولاًی در بازار جهان

ی با کاهش قیمت اونس جهان معمولاًدهنده اقبال بازار سرمایه به سوی اقتصاد آمریکاست، این افزایش 

  باشد.گذاری ریسک گریز در سطح دنیاست همراه میکه نماینده سرمایه

                                                           
6Fiat money 

 هستند.اکثر ارزهای کاغذی از نوع پول فیات  به معنای پولی که دولت بدون پشتوانه کالاهایی مانند طلا منتشر می کند.
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 سیاسی که ریاست جمهوری آمریکا در بین کشورهای طرف تجاری خود به  با افزایش تنش اقتصادی

های مرکزی کشورهای مختلف از جمله ترکیه و روسیه و چین برای خرید وجود آورد، استقبال بانک

 طلا به عنوان یک دارایی امن برای پشتوانه پولی کشور، افزایش یافته است.

 5شروع اپیدمی کرونا آمار تولید طلا به کمترین حد خود در  چین بزرگترین تولید کننده طلا است اما با 

 .  7(wjcسال گذشته رسیده است )دنیای اقتصاد به نقل از 

 

 تن-2019طلا در سال  دیتول زانیم-29نمودار 

 
 WJC, U.S. global investorsمأخذ: 

                                                           
7 https://www.eghtesadonline.com/n/2Dbu 
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 2019تا  2010از سال  ایاونس طلا در دن متیو ق دیتول زانیم-30نمودار 

 
 WJC, U.S. global investorsمأخذ: 

 بازار بدهی 

ها اقدام به انتشار اوراق بدهی در بازار های محلی و شرکتها، دولتمالی برای حکومت نیتأمهای یکی از راه

های اخیر دولت است. دولت ایران در سالسرمایه است. اصلی ترین دلیل انتشار اوراق بدهی دولتی کسری بودجه 

افتد همواره با کسری بودجه مواجه بوده است، کسری بودجه در دو بخش بودجه عمرانی و بودجه جاری اتفاق می

شود، زیرا بازدهی آن به نحوی نیست که بتواند از محل کسری بودجه جاری مطلوب ارزیابی نمی معمولاًکه 

تواند یک کسری ی منتشره را بازپرداخت نماید اما کسری بودجه عمرانی میدرآمدهای خود اصل و فرع بده

 بودجه مطلوب باشد.

) بر اساس  1398دهد که نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی در ایران در سال  برآوردهای کارشناسی نشان می

درصد خواهد  52در حدود  1399درصد و در سال  48حدود  (آمارهای بانک مرکزی از تولید ناخالص داخلی

کاهش پیدا درصد  37و  34ترتیب به  به ،از تولید ناخالص داخلی ایران بود. این ارقام بر اساس برآورد مرکز آمار

 .8 (99های مجلس، مهر مرکز پژوهش 23017180د )گزارش به شماره مسلسل کنمی

                                                           
8 https://rc.majlis.ir/fa/report/show/1619370 
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ن توانند از ایها میها نیز قابل استفاده است. شهرداریمحلی مانند شهرداریهای انتشار اوراق بدهی برای دولت

سعه خود مالی طرحهای تو نیتأمتوانند از انتشار اوراق بدهی برای مالی نمایند. دسته دیگری که می نیتأمطریق 

منتشر  ضههای بخش خصوصی هستند. در خارج از کشور اوراق بدهی به صورت اوراق قراستفاده کنند شرکت

شود، اما در داخل کشور انتشار اوراق بدهی به دلیل ربوی بودن اوراق قرضه، به صورت اوراق مشارکت و می

 صکوک اسلامی است.

دهد، ترکیب بازار سرمایه ایران به گزارش درصد از کل بازار سرمایه ایران را تشکیل می 6بازار اوراق بدهی حدود 

 رح زیر است:سازمان بورس اوراق بهادار به ش

 

 )ارزش معاملات( 99منتشر شده در مهر   یسهم بازارها از کل بازار مال-31نمودار 

 
 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم

 

سهام
۷۵%

اوراق بدهی
۶%

ETFs
%10

بازار فیزیکی 
بورس کالا و 

%۹انرژی

ارزش معاملات به تفکیک نوع بازار
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گیرند شامل می ها یا شرکتی قراراوراق بدهی منتشره در داخل کشور با توجه به اینکه در دسته دولتی، شهرداری

 شوند:موارد زیر می

 99تابستان  یتا انتها یمانده اوراق بده -15 جدول

 99مانده اوراق بدهی پایان شهریور  درصد از کل

 دولتی 85.43%

 اسناد خزانه اسلامی 29.00%

 اوراق اجاره 1.85%

 اوراق سلف موازی استاندارد 2.11%

 مرابحهاوراق  36.87%

 اوراق مشارکت 3.40%

 اوراق منفعت 12.21%

 شهرداری 2.34%

 اوراق مشارکت 2.34%

 شرکتی 12.23%

 اوراق اجاره 5.41%

 اوراق رهنی 0.64%

 اوراق خرید دین 0.01%

 اوراق سفارش ساخت 0.00%

 اوراق سلف موازی استاندارد 3.37%

 اوراق مرابحه 1.09%

 اوراق مشارکت 0.38%

 اوراق منفعت 1.35%

 مجموع کل 100.00%

 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم
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 یسهم اوراق مختلف از بازار بده-32نمودار 

 
 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم

 

درصد(،  85شوند )بیش از در کشور توسط دولت منتشر می همانطور که در جدول نمایان است عمده اوراق بدهی

 توان دریافت که سهم دولت از انتشار بدهی در حال افزایش است:با نگاهی دقیقتر می
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 ناشر تیماه کیمنتشره به تفک یتعداد مانده اوراق بده کسالهیروند -33نمودار 

 
 توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورس : مرکز پژوهش،أخذم

 

 12.66نسبت به سال گذشته با رشدی  99شهریور  31شود که رشد تعداد مانده اوراق بدهی شرکتی در ملاحظه می

درصد رشد داشته  33.3درصدی مواجه بوده است، اوراق بدهی منتشره از سوی شهرداری نسبت به سال گذشته 

درصد رشد داشته است که نسبت به منتشرکنندگان دیگر بسیار  98.6ن مدت است و اوراق بدهی دولتی در ای

 بیشتر است.

ماهه نخست  6در  که یطورافزایش چشمگیری داشته است، به  98نسبت به سال  99انتشار اوراق بدهی در سال 

شر شده در کل اوراق بدهی منت % 96.5میلیارد ریال اوراق بدهی منتشر شده است که برابر با  972350 99سال 

 میلیارد ریال( است. 1006762)برابر با  98سال 
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مالی از طریق  نیتأمنسبت  98کاهش داشته است، در سال  98مالی از طریق انتشار بدهی نسبت به سال  نیتأمنسبت 

بود. اما در شش ماهه نخست  %61مالی صورت گرفته )سرمایه ای و بدهی( برابر  نیتأماوراق بدهی نسبت به کل 

 مالی در بازار از طریق اوراق بدهی صورت پذیرفته است. نیتأماز  %42تنها  99سال 

ها ندوقها، عرضه اولیه و افزایش ارزش صمالی سرمایه ای مانند افزایش سرمایه شرکت نیتأمالبته با توجه به اینکه 

صورت  مالی از این طریق نیتأمآید در فواصل نزدیک گیرد و به ندرت پیش میسالی یکبار صورت می تاًیانه

بگیرد؛ و توجه به این نکته که انتشار اوراق بدهی توسط دولت  کماکان به صورت منظم جریان دارد، انتظار 

 درصد پارسال نیز بیشتر شود. 61ی از مالی از طریق اوراق منتشره بده نیتأم، سهم 1399رود تا پایان سال می

درصد از کل اوراق بدهی  73.88میلیارد ریال معادل  718351دولت  99تا پایان شهریور سال اوراق مرابحه عام 

داده است. نکته ای که در مورد اوراق مرابحه عام وجود دارد این می ها را تشکیلمنتشر شده توسط همه بخش

خدمات نیز کاربرد دارد و  از اینرو انتشار قابل توجه آن این علامت را به ذهن متبادر است که این اوراق در بخش 

های خدماتی خود مانند حقوق و دستمزد های اصلی دولت برای انتشار این اوراق، جبران بدهیکند که انگیزهمی

 های جاری بوده است.و دیگر هزینه

رانی های عمشود. عدم انجام طرحب افزایش تعهدات دولتی میانتشار بی محابای این اوراق در سطح کشور، موج

انتفاعی؛ مشکلات در فروش نفت و ارز آوری از این طریق؛ همچنین عدم امکان دریافت مالیات بالاتر به دلیل 

دولت  تاًینهاشود رکود شدید اقتصادی در سطح جهانی و داخلی به دلایل مختلف از جمله شیوع کرونا موجب می

بازپرداخت بدهی خود دست به استقراض از بانک مرکزی زده و با افزایش پایه پولی، تورم شدیدی را به برای 

 کند.اقتصاد کشور متحمل کند که این تورم ضررهایی جبران ناپذیری را بر پیکره جامعه وارد می

 های سرمایه گذاری مشترک(سایر ابزارهای سرمایه گذاری )صندوق 

های سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار، روش غیرمستقیم است. در این روش افراد مختلفی که یکی از روش

به هر دلیلی از جمله عدم آموزش یا ضیق وقت امکان خرید و فروش مستقیم سهام برایشان میسر نیست، از طرفی 
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های سرمایه گذاری وقعلاقمند به سرمایه گذاری در بازار بورس هستند؛ اقدام به خریداری واحدهای صند

 کنند.می

های سرمایه گذاری مشترک به طور کلی در سه حالت کم ریسک، با ریسک متوسط و با ریسک بالا صندوق

هایی درصد بازار را در اختیار دارند صندوق 81های با درآمد ثابت که اکنون حدود شوند. صندوقدسته بندی می

ه سرمایه خود را در اوراق کم ریسک مانند اوراق مشارکت یا کم ریسک ارزیابی شده، و موظف هستند عمد

ری توانند در بازار سهام سرمایه گذاهای بانکی سرمایه گذاری کنند. البته درصد کمی از سبد خود را میسپرده

 درصد است. 10حدود  معمولاًکنند که این درصد توسط سازمان بورس تعیین شده و 

درصد سهم از ارزش بازاری  17.82برای سرمایه گذاران خود دارند و  های مختلط؛ ریسکی متوسطصندوق

ها بینابینی بوده و از نظر ریسک و بازدهی اند. سرمایه گذاری این صندوقها را به خود اختصاص دادهصندوق

ن م ایسرمایه گذاری در بازار سها مجوزگیرند. حدود های با درآمد ثابت و سهامی قرار میمیان صندوق معمولاً

 درصد است. 60تا  40بین  معمولاًها صندوق

های سرمایه درصد از بازار صندوق 1.38شوند که محسوب می سکیپر رهای سهامی یک سرمایه گذاری صندوق

درصد( از سبد  70موظفند درصد بالایی )بیش از  معمولاًهای سهامی گذاری مشترک را در اختیار دارند. صندوق

 های بورسی سرمایه گذاری کنند.تخود را در سهام شرک

 مشترک یگذار هیسرما هایصندوق یبازده-16جدول 

 نوع صندوق
خالص ارزش دارایی 

 صندوق)میلیارد ریال(

میانگین %

های دارایی

 نقدی

میانگین 

بازدهی 

 هفته)%(

میانگین 

بازدهی 

 ماه)%(

میانگین 

 3بازدهی 

 ماهه)%(

میانگین 

 6بازدهی 

 ماهه)%(

میانگین 

بازدهی 

 سال)%(

میانگین بازدهی 

از آغاز 

 فعالیت)%(

 4165.26 279.49 93.59 9.19- 3.52- 0.35 16.36 559474 در سهام

 190.53 42.47 22.09 4.91 1.9 0.54 85.83 2515843 با درآمد ثابت

 1650.1 171.64 77.63 2.53- 0.44- 1.38 40.86 42148 مختلط

 2099.86 174.2 70.03 3.66- 1.14- 0.99 41.75 3358020 هاتمام صندوق

 - 389.90 153.50 11.50- 4.10- - - - شاخص کل

 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم
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رابر های مشترک در سهام بمیانگین بازده صندوق رانیا یمرکز پردازش اطلاعات مالطبق آخرین اطلاعات سایت 

درصد است. در کل میانگین  42.5های با درآمد ثابت برابر و صندوق 171.6های مختلط درصد، صندوق 279.5

درصد گزارش شده است. بازده شاخص کل بورس در بازه محاسباتی  174.2ها برابر بازدهی تمامی صندوق

 درصد بوده است. 389.9یکساله توسط همین سایت برابر 

ست، ها بوده اازدهی مثبت و هم در بازدهی منفی شدیدتر از عملکرد صندوقبه طور کلی شاخص بورس هم در ب

های مختلط منفی بوده است، های مشترک در سهام و صندوقهای یکماهه و سه ماهه که بازدهی صندوقدر بازه

 ها بوده است.بازدهی شاخص کل منفی تر از میانگین این صندوق

های مورد صندوق 11مورد افزایش داشته که  23، 98نسبت به مرداد  99دهای مشترک، در پایان مرداتعداد صندوق

های سرمایه گذاری در سهام بوده اند. مورد نیز صندوق 4های با درآمد ثابت و مورد صندوق 8بازارگردانی بوده، 

 99دادرهای بازار در پایان مهای مختلط نسبت به پارسال تغییری نداشته است. جمع کل صندوقتعداد صندوق

 مورد است. 223برابر 

 مشترک یگذار هیسرما هایتعداد صندوق-17جدول 

 تغییر 99/05/31 98/05/31 تاریخ

 4 70 66 صندوق سرمایه گذاری در سهام

 8 82 74 صندوق سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت

 0 21 21 صندوق مختلط

 11 50 39 بازارگردانیصندوق اختصاصی 

 23 223 200 جمع کل

 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم

تا پایان مرداد  98دهد که بیشترین درصد رشد ارزش از پایان مرداد های سرمایه گذاری نشان میارزش صندوق

بوده است. کمترین رشد نیز متعلق به درصد  1944های سرمایه گذاری در سهام با مربوط به بازار صندوق 1399

 ها بوده است.درصد رشد در ارزش بازار این صندوق 51های با درآمد ثابت بوده که برابر صندوق



 
 

 

62 
 

 

های درآمد ثابت از نظر درصد رشد پایین ترین رتبه را کسب کرده است اما باید دقت کرد با اینکه بازار صندوق

میلیارد ریال  162000میلیارد ریال بوده که بیش از  803104این یکساله برابر که میزان افزایش ارزش این بازار در 

های سرمایه گذاری در سهام بوده است.کمترین رشد بازار از نظر مبلغ نیز مرتبط با بیشتر از بازار صندوق

 میلیارد ریال افزایش ارزش در بازار بوده است. 37638های مختلط با تنها صندوق

 مشترک یگذار هیسرما یهاارزش صندوق -18جدول 

 درصد رشد مبلغ رشد 99/05/31 98/05/31 (میلیارد ریال)ها ارزش صندوق

 1944.9751 640208 673124 32916 های سرمایه گذاری در سهامصندوق 

 51.015898 803104 2377327 1574223 های سرمایه گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابتصندوق

 299.23676 37638 50216 12578 های مختلطصندوق

 91.432639 1480950 3100667 1619717 جمع کل

 : مرکز پژوهش، توسعه و مطالعات اسلامی سازمان بورسأخذم

 

های سرمایه گذاری در اوراق بهادار و درآمد ثابت همچنان دهند که هرچند بازار صندوقهای مذکور نشان میداده

اقبال به بازارهای ریسک پذیرتری مانند  1399های نیمسال اول سال ها هستند اما در ماهپیشتاز بازار صندوق

ورودی به این بازار در حال افزایش بیش از پیش  گذاری در سهام نیز بیشتر شده و حجم پولهای سرمایهصندوق

در سهام  های سرمایه گذاریاست. با اقبال جامعه به سمت بورس طبیعی ست که توجه بیشتری به سمت صندوق

 رمایهبا س عملاً جلب شود. به دلیل اینکه افرادی که سواد، توان آموزش و وقت معامله شخصی در بورس ندارند 

های سرمایه گذاری در سهام، ریسک خود را نسبت به ورود شخصی به بورس کمتر کرده و گذاری در صندوق

 تری از بازارهای کم ریسک تر برسند.توانند در عین حال به بازدهی مناسبمی

 بیمه 

کلی بیمه  هایسیاستهای اخیر به مرور به سمت مالکیت خصوصی پیش رفته است، از طرفی بازار بیمه در سال

شود و دست بیمه ها برای مدیریت ریسک و ارزیابی مشتریان تا حدودی ها همچنان توسط بیمه مرکزی ابلاغ می
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بسته است. عمده رقابت بیمه ها در عوامل دیگری مانند قرارداد با مراکز مورد پسند مشتریان، پرداخت خسارت 

 های با تخفیف برای مشتریان قدیمی است.و طرحراحتتر و همچنین ایجاد نرم افزارهای مناسب 

می در این بخش اطلاعات آماری محدودی وجود دارد و آمار موجود به طور رسمی توسط بیمه مرکزی منتشر

را پوشش داده است، وضعیت  99گیرد، طبق این آمار که تا دوماهه ابتدای سال شود و در اختیار تحلیلگران قرار می

 به شرح زیر است: 98بیمه کشور در سال 

 98سال  مهیب تیوضع-19جدول 

 تغییرات در مقایسه با سال قبل مقدار عنوان

 رشد %35.8 هزار میلیارد ریال 591 حق بیمه تولیدی

 رشد %14.3 میلیون فقره 80.7 تعداد بیمه نامه صادره

 رشد %18.2 هزار میلیارد ریال 33.3 خسارت پرداختی

 کاهش %51.7 میلیون فقره 23.9 تعداد موارد خسارت پرداختی

 واحد کاهش 8.4 %56.30 نسبت خسارت

 از خسارت %66.1 از حق بیمه % 68.6 سهم بخش غیردولتی

 سهم رشته های عمده از پرتفوی حق بیمه
 درمان %22.9 شخص ثالث و مازاد 34.5

 زندگی )عمر( 14.7%
 اسلامی ایران: بیمه مرکزی جمهوری أخذم
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 به صورت زیر است: 99ماهه سال  2این جدول برای 

 99سال  مهیب تیوضع-20جدول 

 تغییرات در مقایسه با مدت مشابه سال قبل مقدار عنوان

 بیمه تولیدیحق
86 

 هزار میلیارد ریال

4/31 % 

 رشد

 خسارت پرداختی
42 

 هزار میلیارد ریال

2/12 % 

 افزایش

 % 7/48 تنسبت خسار
 واحد 3/8

 کاهش

 سهم بخش غیردولتی
2/67 % 

 از حق بیمه

1/75 % 

 از خسارت

 های عمدهسهم رشته

 از پرتفوی حق بیمه

 زندگی )عمر( % 18 شخص ثالث و مازاد % 39

 درمان % 6/13

 : بیمه مرکزی جمهوری اسلامی ایرانأخذم

مبلغ حق بیمه تولیدی و دهد که می بیمه مرکزی منتشر شده است نشانکه توسط  99آمار دوماهه ابتدای سال 

 راتییتغدهد که می این اطلاعات نشان است. ریالهزار میلیارد  42و  86خسارت پرداختی به ترتیب در حدود 

درصد  2/12و  4/31در حدود  بینسبت به مدت مشابه سال گذشته به ترت یحق بیمه تولیدی و خسارت پرداخت

 است.کرده رشد 

به  که حاصل تقسیم خسارت پرداختی "نسبت خسارت"های بیمه از جنبه ها و رشتهبررسی آمار عملکرد شرکت

بیمه تولیدی برحسب درصد است، در این مدت نمی تواند ارزیابی مطلوبی از عملکرد آنها در دسترس قرار حق

ماه گزارش شده است و دریافت کامل 2تنها  99از سال  داده و فعالیت واقعی بیمه ها را نشان بدهد، به این دلیل که

های صادره در این مدت انجام نگرفته و تا پایان سال وصول خواهند شد. های مربوط به برخی از بیمه نامهحق بیمه

 های بیمه در این مدت بدین شرح است:با این وجود، آمار نسبت خسارت در شرکتها و رشته
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درصد رسیده است. لازم  7/48واحد کاهش )در مقایسه با دو ماهه اول سال گذشته( به  3/8نسبت خسارت بازار با 

که فروش بیمه، کارمزد شبهای معوق، ذخایر حقاست این نکته بیان شود که در محاسبه این نسبت، مبالغ خسارت

 شود.عمومی شرکتهای بیمه در نظر گرفته نمی -های اداریو هزینه

اعتبار، هواپیما، درمان، حوادث راننده و پول به ترتیب با حدود  رشته 5ی بازار بیمه متعلق به بالاترین نسبت خسارت

درصد قرار  46درصد بوده و پس از آن، نسبت خسارت بیمه بدنه اتومبیل با  3/56و  7/59، 7/126، 8/137، 4/753

 دارد که پائین تر از سطح بازار بیمه است.

رازی، ملت، پارسیان، سینا، میهن، دانا، سرمد، کوثر، حافظ، آرمان و دی نسبت  شرکت بیمه: نوین، سامان، 13

درصد( که بیشتر متأثر از عملکرد رشته درمان )البته در  2/374تا  51بازار بیمه داشته )بین  از سطحخسارتی بالاتر 

اشد و پس از بزاد( میما-دو شرکت بیمه آرمان و حافظ به ترتیب به واسطه عملکرد بیمه باربری و شخص ثالث

 درصد قرار گرفته که پائین تر از سطح بازار بیمه بوده است. 45آن نسبت خسارت شرکت بیمه آسیا با 

بخش دولتی  که حق بیمه تولیدی و خسارت پرداختی صنعت بیمهدر گزارش ارائه شده توسط بیمه مرکزی ایران 

از حق بیمه دولتی نسبت  یردولتیده است. سهم بخش غدرصد بو 1/75و   2/67، به ترتیب حدود متقبل شده است

یک برای هرچند درصد افزایش داشته است،  9خسارت پرداختنی . همچنین به سال گذشته کاهش داشته است

و گزارش دوماهه برای ارائه نظر قطعی کافی  باید تا آخر سال را مدنظر قرارداد و مستدل ترواقع بینانه  تحلیل

 .نیست

، %6/8، دانا % 5/10، آسیا % 8/32بیمه به ترتیب: ایران  شرکت 8ررسی سهم شرکتهای بیمه در بازار، همچنین در ب

درصد از حق بیمه  3/79در مجموع  % 9/3و کوثر  % 7/4، پارسیان % 9/4، البرز % 7/6، معلم % 1/7پاسارگاد 

ی که شرکت بیمه دیگر 19، توسط یزن درصد مابقی حق بیمه 7/20 اند. تولیدی بازار را به خود اختصاص داده

 تولید شده است. فعالیت دارند

درصد از پرتفوی حق  6/13و  18، 39 سهمی برابر با رشته بیمه شخص ثالث و مازاد، زندگی و درمان به ترتیب سه

معمولاً  از یک سال های زمانی کمترهای بیمه در دورهسهم رشته باید توجه داشت که. دارندبیمه تولیدی در بازار 
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با تغییرات زیادی همراه است، به همین دلیل در تحلیل سهم از پورتفوی رشته ها در بازار بیمه باید این نکته مهم 

 را مورد توجه قرار داد.

 بخش مالی جمع بندی 

های منحصر به فردی را تجربه کرد. بازار سرمایه ، در بخش مالی فراز نشیب1399در شش ماهه اول  اقتصاد ایران

روز کاری انتهای مردادماه، رشدددد فزآینده را تجربه کرد و بعد از آن نیز ریزش این بازار شدددروع شدددد. به  7تا 

 201درصددد و شدداخص هم وزن  305، شدداخص کل 1399مرداد ماه  19روز منتهی به  20ماه و  4طی طوریکه، 

با کاهش قابل توجهی مواجهی شددد و  1399مهر  14مرداد تا  20بازار بورس از اما  درصددد رشددد را تجربه کرد.

درصد و شاخص هم  28روز، شاخص کل  55طی  که یطورافت شاخص کل بیش از شاخص هم وزن بود. به 

، بیش 98نسبت به انتهای سال  1399مهرماه  15قیمت دلار در از سوی دیگر،  درصد ریزش داشته است. 25وزن 

همچنین قیمت طلا درصددد رشددد داشددته اسددت.  100همچنین قیمت یورو در این مدت بیش از ، درصددد 95از 

 درصد افزایش قیمت داشته است. 126،  1399مهر  15تا  1399از ابتدای سال درکشور، 

کی، انهای کاهش نرخ سود بهای سهام دولتی، سیاستصندوق افت و خیزهای بازار سرمایه بیشتر متاثر از عرضه 

بوده  1399و فروردین  1398هیجانات خرید و همچنین رکود در سمت خدمات و تولیدات صنعتی در ماه پایانی 

صندوق پالایش یکم  ضه  صاد در ارتباط با عر شوک اختلاف وزارت نفت و اقت ست.  اما، ریزش این بازار، با  ا

 نسبت به پایداری شاخص قیمت سهام ها، بدبینیهای آبشاری سهام عدالت توسط کارگزاریشروع، و با عرضه

ها در حوزه صددادرات نفتی، محدود شدددن صددادرات و ... ادامه یافت. رشددد قیمت ارز نیز بدلیل تشدددید تحریم

غیرنفتی بدلیل شددیوع کرونا، روند پایدار تقاضددای واردات و همچنین ضددعف مدیریت در برگشددت درامدهای 

یز بدلیل رشددد قیمت جهانی طلا  و نرخ ارز بوده اسددت. قیمت صددادراتی ارزی به کشددور بود. رشددد قیمت طلا ن

رشد فزاینده را تجربه کرده  1399ماهه اول  6جهانی طلا بدلیل رکود حاکم بر بازارهای مالی و بخش حقیقی در 

است. با بازگشت اقتصاد جهانی به وضعیت عادی، انتظار بر این است که قیمت جهانی طلا با کاهش مواجه شود. 
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سال در ا سرمایه نیز برای نیمه دوم  سانات قابل پیش 1399رتباط با بازار  شیب همره با نو شد کم  ست و تا ر بینی ا

 میلیون واحد تثبیت شود.  2شود شاخص کل بورس بالای انتهای سال پیش بینی می

سال در صنعت بیمه به نظر می سبت خسارت پرداختی به حق بیمه 1399رسد در  نتد پیدا ک های دریافتی کاهشن

سال  سافرت 1399چراکه در  صادفات بدلیل کاهش م شتها کاهش یافته و مراقبتمیزان ت شکی و بهدا ی های پز

 یها و کلینیک و مطب پزشدددکان بواسدددطهتوسدددط مردم افزایش یافته اسدددت. همچنین مراجعه به بیمارسدددتان

ست کهای اجتماعی و رفتارهای احتیاطی مردم در ارتباط با کرونا محدودیت ست. انتظار بر این ا ه کاهش یافته ا

 درصد رشد داشته باشد. 20، حداقل 1399های اخیر خود در سال بازدهی صنعت بیمه نسبت به بازدهی سال
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 پیشنهادات و راهکاری کوتاه مدت -4

ا افت قابل ها بهای صادراتی ناشی از تحریمدر بخش حقیقی اقتصاد، ارزش افزوده بخش نفت به دلیل محدودیت

سفند  صنعت و معدن نیز در ا ست. بخش  شده ا شیوع کرونا با افت  1399و فروردین  1398توجه مواجه  بدلیل 

ها افزایش قابل توجه داشدددته اسدددت. اما با تعدیل ند و موجودی انبار این بخشاهتقاضدددا و تولید مواجه شدددد

خود به افزایش و موجودی انبار نیز روند کاهشی بهای مرتبط با قرنطینه، سطح تولیدات صنعتی شروع محدودیت

صنعت و معدن، افت قابل توجه قدرت خرید خانوارها منجر به کاهش  سمت تولیدات  گرفت. با وجود بهبود در 

ای بخش خصوصی شده است؛ ضمن آنکه گسترش نااطمیانی نسبت به تقاضای کالاهای نهایی مصرفی و سرمایه

ای ها شده است. کاهش تقاضای کالاهای حتی توسط بنگاهضای کالاهای سرمایهآینده اقتصاد باعث کاهش تقا

ای توسط بخش خصوصی منجر به تقویت فرضیه تضعیف ظرفیت بالفعل و بالقوه تولید اقتصاد ایران شده سرمایه

ست.  صاد ایران طی ا سانات غیر منتظره مواجه بود 6ضمن اینکه بازارهای مالی در اقت ست با نو ست به ماهه نخ ه ا

برابر  1.5برابر، قیمت مسدددکن بیش از  2برابر، نرخ ارز حدود  3ماه بیش از  6طوریکه شددداخص بازار بورس طی 

ست سیا ست. بازار پول و بانک نیز با تغییر مکرر در  شد کرده ا سپردهر سود  ا، ههای بانک مرکزی در امر نرخ 

 واجه بوده است. خرید اوراق بهادار دولتی، حداقل نرخ بازار بین بانکی م

 توان از دو سه مجرا تقویت کرد:بر اساس این واقعیات، رشد اقتصادی ایران را می

افزایش صادرات غیرنفتی: تولید مازاد بر مصرف داخل صادر شود. این سیاست با توجه به محدود بودن  (1

کاهش عرضددده به  بالا بودن نرخ ارز منجر  یدات داخلی و  یدات داخلی )بویژه تول محصدددولات ی تول

صنایع تبدیلی غذایی( در بازارهای داخلی می شاورزی و  شود و قیمت در بازارهای داخلی را افزایش ک

ود. شها نیز بیشتر منجر به کاهش قدرت خرید بخش خصوصی میدهد. افزایش سطح عمومی قیمتمی

شورضمن آنکه، چالش سرمایه از ک شور و خروج  صادرات به ک صل از  شت ارز حا در این  های بازگ

 یزی دقیقرعرصه قابل بیان است. لذا اجرای سیاست توسعه صادرات غیرنفتی نیاز به پیچیدگی و برنامه

 سازی آنها کمی دور از ذهن است. که در شرایط جاری کشور، پیاده دارد
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ست از طریق اعطای  (2 سیا صی بویژه خانوارها: این  صو صرفی نهایی بخش خ ضای کالاهای م افزایش تقا

ت خرید اعتباری )اقسدداطی(  برای کالاهای تولید داخل وتبدیل اوراق گام به تعهدات مشددتریان تسددهیلا

 سازی است. ها قابل پیادهنهایی نزد بانک

ی اها: تحریک تقاضددای کالاهای سددرمایهای توسددط خانوارها و بنگاهافزایش تقاضددای کالاهای سددرمایه (3

با پشتوانه سهام عدالت خانوارها قابل پیگیری است اما برای خانوارها از طریق پرداخت تسهیلات بانکی 

ها از تسددهیلات بانکی و ابزارهای بازار سددرمایه همچون صددکوک اجاره، مرابحه و ... در ارتباط با بنگاه

   توان بهره بود.می

 قیاز طر ینفت یعدم تحقق درآمدها لیدولت: بودجه دولت بدل یو مصددرف ایهیسددرما یتقاضددا تیتقو (4

قرار دارد  یرکود طیاقتصددداد در شدددرا نکهیا لی.  بدلشدددودیم نیتام اتیمال شیو افزا یبده یرهاابزا

از  تواندیکالاها و خدمات دور از منطق اسدددت. اما دولت م دیمتصدددل به حوزه تول هایاتیمال شیافزا

کند. از  افتیدر یقابل توجه اتیارز و مسددکن  مال ،(سددکه)طلا حوزه در بازانهسددفته هایتیمحل فعال

دهد و وزن مخارج  رییخود را تغ اینهیو هز ایهیمخارج سرما بیضرورت دارد دولت ترک گر،ید یسو

ضددمن آنکه  رد،یش بگیرا در پ یرانیا یکالاها دیاز خر یتیحما هایاسددتیو سدد شیرا افزا ایهیسددرما

س شودیم شنهادیپ ستیدولت  ضتیر ا ستمزد کارکنان بو یا و  یالع رانیمد ژهیدر ارتباط با حقوق و د

حذف  دیبا یاسدداسدد یبه کالاها یتومان 4200ارز  صیتخصدد اسددتیسدد نها،یلحاظ کند. علاوه بر ا یانیم

س صل از پس انداز دولت از محل  ستیشود. منابع حا ضتیر هایا صیو همچن یا نرخ ارز  صین عدم تخ

 قرض لاتیداخل به عموم مردم در قالب تسدده دیتول یکالاها دیاز خر تیجهت حما دیبا یتومان 4200

 کند. دایپ صیتخص یو اقساط یاعتبار دیالحسنه خر

ک و گیری در ارتباط با بازارهای مالی: بازارهای پول و بانپرهیز از تکثر و تشتت سیاستگذاری و تصمیم (5

موثر واقع شود که ثبات در این بازارها حاکم تواند در امر رشد و توسعه اقتصادی بازار سرمایه زمانی می

ازار گذاران در این بباشد و توسعه این بازار رخ دهد. توسعه بازار سرمایه در گرو افزایش تعداد سرمایه

 اگر این دو بال مناسبتر از آن توسعه ابزارهای مالی متصل به بخش حقیقی در این بازار است و و مهم
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گذاری کمتر از حد یا بیش از حد ابزارهای مالی بازار سدددرمایه منجر یمتبا یکدیگر رشدددد نکنند به ق

سرمایهمی سرمایه، اقبال عمومی به  سفانه در تحولات اخیر بازار  سهام به طور شود. متا گذاری در بازار 

ی از آمادگی کاف بازار سددرمایه جهت اسددتفاده از این ظرفیت قابل توجهی رشددد کرد اما سددیاسددتگذار

نبود و نتواسددت متناسددب با رشددد نقدینگی وارد شددده به بازار سددرمایه، ابزارهای تامین مالی  و برخوردار 

گذاری در بازار سرمایه را توسعه دهد و همین امر باعث رشد فزاینده شاخص بورس و در نهایت سرمایه

ست سیا صمیمات و  شتت و تکثر در ت ستگذار پولی نیز با ت سیا شد. همچنین  ی خود، اهنیز عقبگرد آن 

صیه می شد. لذا تو سرمایه  شتر بازار  سرمایه بیش از هباعث تلاطم بی ستگذاران پولی و بازار  سیا ر شود، 

های شددتابزده و ناسددازگار برحذر باشددند. با برقراری ثبات در چیز دیگر از اتخاذ تصددمیمات و سددیاسددت

و  گذاریامین مالی، سددرمایهبازارهای مالی، عاملان اقتصددادی بهتر در امور مرتبط با کسددب و کارها، ت

 گیری خواهند کرد.رفتارهای مصرفی تصمیم
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 های با اهمیت اقتصادیپیوست: سایر شاخص -5

 مالیات 

راهکار اصلی حل کسری بودجه دولت افزایش درآمد مالیاتی، آن هم نه از محل افزایش درآمد مالیاتی شرکت

الیات بر درآمد افراد حقیقی و مالیات بر ثروت است. در واقع های جدید مالیاتی مانند مها بلکه از محل ایجاد پایه

نکته مهم در مورد درآمد مالیاتی در کشور ما آن است که توزیع مالیات به شدت نامتقارن و بار آن بر روی دوش 

 قشر ضعیف و متوسط جامعه است.

 میمستق یهااتیمال-34نمودار 

 
 مرکزیمأخذ: بانک 

 

 در حالی که در کشورهای توسعه یافته مانند آمریکا عمده بار مالیاتی بر روی دوش ثروتمندان جامعه است.

درصد ثرتمندان می 50درصد از کل مالیات کشور آمریکا را  98همانطور که در شکل قابل مشاهده است حدود 

 کنند.یات این کشور را پرداخت میدرصد کل مال 30درصد ثروتمند جامعه بیش از  1پردازند. همچنین 
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 کایمتحده امر الاتیدهندگان ا اتیمال بیترک-35نمودار 

 
 مأخذ: دفتر مدیریت و بودجه ایالات متحده امریکا

از طرف دیگر در کشورهای توسعه یافته مانند آمریکا عمده بودجه دولت از محل درآمدهای مالیاتی است. 

درصد از کل منابع دولت آمریکا را درامدهای مالیاتی تشکیل  95شود حدود که در شکل زیر مشاهده می همانطور

 شود.درصد از کل بودجه را شامل می 5دهد و سایر درآمدها تنها می
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 کایمتحده امر الاتیا یمنابع درآمد-36نمودار 

 
 ایالات متحده امریکامأخذ: دفتر مدیریت و بودجه 

درصد بوده  37.4تنها  98اما این نسبت )نسبت درآمدهای مالیاتی به منابع بودجه عمومی( برای کشور ما در سال 

درصد بوده است. حالت  44.6بینی شده در قانون برنامه ششم توسعه برای این نسبت است؛ در حالیکه درصد پیش

اند مانند سایر کشورها ) به خصوص کشورهای توسعه یافته( عمده منابع بهینه آن است که درآمدهای مالیاتی بتو

 بودجه عمومی دولت را شامل شود.

 

 )درصد( یبه منابع بودجه عموم یاتیمال ینسبت درآمدها -21جدول 

 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 1391 1390 سال

 نسبت درآمدهای مالیاتی

 عمومیمنابع بودجهبه 
30.6 37.1 33.5 39.8 38.8 36 37.2 32.4 37.4 

 44.6 41.5 35.2 بینی شده در قانون برنامه ششم توسعهدرصد پیش

 مأخذ: بانک مرکزی
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 وضعیت بیکاری کشور 

 درصد از 59ساله و بیشتر کشور فعال هستند و  15درصد از جمعیت  41، 99های مرکز آمار در بهار براساس داده

درصد شاغل هستند. از میان جمیعت  90.2درصد بیکار و  9.8اند. از میان جمعیت فعال کشور، این جمعیت غیرفعال

 ساعت و بیشتر در هفته دارند. 44ها اشتغال کامل به معنای درصد از آن 56.1شاغل تنها 

 99عمده بازار کار در بهار  یشاخصها-37نمودار 

 
 خذ: مرکز آمار ایرانمأ

 55.9ساله و بیشتر کشور فعال هستند و  15درصد از جمعیت  44.1، 98های مرکز آمار برای سال براساس داده

درصد شاغل هستند. از  89.3درصد بیکار و  10.7اند. از میان جمعیت فعال کشور، درصد از این جمعیت غیرفعال

 ساعت و بیشتر در هفته دارند. 44اشتغال کامل به معنای ها درصد از آن 60.4میان جمیعت شاغل تنها 
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 98عمده بازار کار در سال  یشاخصها-38نمودار 

 
 مأخذ: مرکز آمار ایران

درصد کاهش پیدا کرده است. نکته مهم در مقایسه  9.8درصد به  10.7رسد که نرخ بیکاری از ابتدا به نظر می

آن است که هرچند نرخ بیکاری در ظاهر کاهش پیدا کرده است اما جمیعت فعال  98با سال  99بهار نرخ بیکاری 

 درصد تقلیل پیدا کرده است. 41به  44.1کشور نیز کاهش قابل توجهی پیدا کرده و نرخ آن از 

 شود:علت اصلی کاهش نرخ فعال کشور از چند علت اصلی ناشی می 

 بیماری کرونا 

  بازار سرمایه شدت پیدا کردن 

  نوسانات شدید نرخ ارز 

 اقتصادی.های تحریم 

 این کاهش نرخ بیکاری و نرخ مشارکت با توجه به دلایل آن، نشان از شرایط نابسامان عمیق در بازار کار دارد. 
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کنند. در ساعت یا بیشتر در هفته کار می 44درصدی شاغلانی است که  4علاوه بر آن، نکته مهم دیگر کاهش 

 ساعت یا بیشتر کار در هفته( کاهش پیدا کرده است. 44ع تعداد کسانی که شغل کامل دارند ) به معنای انجام واق

 یکارینرخ مشارکت و ب-22جدول 

 99خرداد  98 97 96 95 94 93 92 91 90 سال

 41 44.1 44.5 44.9 43.2 41.8 40.6 41.1 41 40.5 نرخ مشارکت

 9.8 10.7 12.2 12.1 12.4 11.1 10.6 10.5 12.1 12.3 بیکارینرخ 

 مأخذ: مرکز آمار ایران

 

 44.9و  40.5درصد و نرخ مشارکت نیز بین  9.8درصد تا 12.4، نرخ بیکاری در دهه اخیر بین 32براساس نمودار 

که  هستند؛ بدین معنادرصد نوسان کرده است. براساس نمودار، نوسانات نرخ مشارکت و نرخ بیکاری هم جهت 

رخ مشارکت هایی که نهایی که نرخ مشارکت افزایش پیدا کرده است، نرخ بیکاری نیز افزایش یافته و سالزمان

 کاهش یافته، نرخ بیکاری نیز کاهش یافته است.

 )درصد( یکارینرخ مشارکت و ب-39نمودار 

 
  مأخذ: مرکز آمار ایران
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