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وضعیت باشد تا تصویری شفاف از های کارشناسی دقیق میهای رسمی و معتبر تهیه شده است و شامل تحلیلاین گزارش بر اساس داده

 .اقتصادی ارائه دهد
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 
 

 تهیه و تدوین گزارش 

 تیم کارشناسی اقتصادی: محسن امینی، علی آقانصیر •

 نظارت و تایید نهایی 

 : نسرین باقری آوری دادهو جمع مدیر مطالعات کلان •

 تهیه شده در واحد مطالعات کلان شرکت رتبه بندی اعتباری برهان 
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های شدید اردیبهشت و  ها پس از جهش از کاهش نسبی شتاب افزایش قیمت   1۴۰۵کننده در تیر  های شاخص قیمت مصرف داده 

اند، اما تورم سالانه همچنان با شتاب افزایش یافته و به بالاترین  نقطه اندکی تعدیل شده بهخرداد حکایت دارد. تورم ماهانه و نقطه 
نه بازگشت ثبات قیمتی دانست؛ بلکه باید آن را کاهش  توان نشاسطح دوره مورد بررسی رسیده است. بنابراین، تحول تیرماه را نمی 

 .سرعت تورم در سطحی همچنان بسیار بالا ارزیابی کرد

نقطه  بهزمان، باقی ماندن تورم نقطه هاست. هم درصدی به معنای ادامه افزایش محسوس سطح عمومی قیمت  3.13تورم ماهانه 
ها و کیفیت اعتباری بدهکاران  ت خرید خانوار، سرمایه در گردش بنگاهدهد فشار واردشده بر قدردرصد نشان می   ۸۸نزدیک به  

ماهه  های گذشته به میانگین دوازدههای قیمتی ماه همچنان شدید است. افزایش تورم سالانه نیز بیانگر انتقال تدریجی جهش 

 .است

 

 

 

 

 

 

 ماه تیرتورم 
 مزمنشوک قیمتی و گسست لنگرهای تورمی 
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  واحد  ۴.۰1  معادل   ی شیافزا   د؛یرس  درصد   ۶۶.۰۴  به  خرداد   در   درصد   ۶2.۰2  از  1۴۰۵  ر یت  به   یمنته   سالانه   تورم   نرخ:  سالانه   تورم

  ده یرس  ی بررس   مورد  دوره  مقدار  ن ی بالاتر  به   رماهی ت  در  و  شده   یصعود   ی روند  وارد  1۴۰3  سال  دوم  مهی ن  از  شاخص   ن یا.  درصد
  بر   ری اخ  یهاماه   یمتیق  یهاجهش   انباشته  اثر  حاصل  عمدتاً  ماهانه،  تورم  کاهش  وجود  با  سالانه،  تورم  شیافزا  استمرار.  است

 . است ماههدوازده   نیانگیم

  معادل  محدود   ی کاهش  افت؛ی  کاهش  ر یت  در  درصد   ۸۷.۹۰  به  خرداد   در   درصد  ۸۸.۵۸  از  نقطهبهنقطه  تورم:  نقطهبهنقطه   تورم

  ک ینزد  و  بالا   ار یبس  همچنان   آن   سطح  اما   است،   ی متوال  ش یافزا  ماه  چند  از   پس   شاخص   ن یا   لی تعد  ن ینخست  ن ی ا.  درصد  واحد  ۰.۶۸
  باشد،  ی تورم  ی فشارها  رفع  انگریب   آنکه  از   ش یب  یانقطه   تورم  محدود   کاهش .  است  مانده  یباق   یبررس  مورد  دوره  مقدار   ن یشتریب  به

 .است 1۴۰۴ ر یت به  نسبت 1۴۰۵  ریت ماهانه  تورم بودن  ترن ییپا  بازتاب 

  افت  نیا. درصد  واحد  2.۸1 معادل یکاهش  د؛ی رس ریت در درصد 3.13 به خرداد در  درصد ۵.۹۴ از ماهانه تورم نرخ: ماهانه تورم

  3 از  بالاتر ماهانه تورم حال، نیا  با . است افتهی  کاهش قبل  ماه دو  با سه یمقا در  متیق مدت کوتاه  ی هاشوک  شدت  دهد ی م  نشان
  ی هانه یهز  مستمر  شی افزا  و  دیخر   قدرت  توجهقابل   ش یفرسا  تداوم،  صورت   در  و  ستین  سازگار  هامت یق  ثبات   با  همچنان  درصد

 . داشت خواهد  ی پ  در  را  د یتول

  2۰.۵3  معادل  افت؛ی  شیافزا  ریت  در   ۶۷۶.۹۰  به  خرداد  در  ۶۵۶.3۷  از  کل  شاخص  سطح:  کنندهمصرف   متیق  کل  شاخص

  ها متی ق  یعموم   سطح   رشد  سرعت  صرفاً   و   نبوده   هامت یق  کاهش   ی معنا  به   ماهانه  تورم   کاهش   دهد ی م  نشان   ش ی افزا  ن یا.  واحد
  نشان  را  دوره  ن یا  ی ط  تورم   انباشت  ابعاد   که  است  1۴۰3  ر یت  برابر  مین  و   دو  حدود  1۴۰۵  ر یت  در  شاخص   سطح.  است  شده  کمتر

     . دهدیم

واحد+2۰.۵3شاخصماهانهتغییر،۶۷۶.۹۰:(CPI)کلشاخص

یافتکاهش،قبلماهبهنسبتدرصدواحد3.13،2.۸1%:ماهانهتورم

قبلماهبهنسبتدرصدواحد۰.۶۸کاهش،۸۷.۹%:نقطهبهنقطهتورم

قبلماهبهنسبتدرصدواحد۴.۰2کاهش،۶۶.۰۴%:(ماهه۱۲)سالانهتورم

 ماه تیرتورم 
 هایابی و محرکریشه ،تغییرات و مقایسه
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 : مدت، نه پایان فشار تورمیتعدیل شوک کوتاه
های قیمتی فوری، کاهش تقاضای احتیاطی  کردن بخشی از شوک دهنده فروکش تواند نشان کاهش تورم ماهانه نسبت به خرداد می 

احراز تغییر پایدار  کننده باشد. با این حال، یک ماه کاهش برای  ها به مصرف یا محدود شدن امکان انتقال کامل افزایش هزینه 

 .ویژه آنکه تورم ماهانه همچنان در سطحی بالاتر از دامنه سازگار با ثبات اقتصاد کلان قرار داردروند کافی نیست؛ به 

 : اینقش اثر پایه در کاهش محدود تورم نقطه 
ماهه موجب کاهش  محاسبات دوازده بوده است. جایگزینی این نرخ در    1۴۰۴اندکی کمتر از تورم ماهانه تیر    1۴۰۵تورم ماهانه تیر  

رو، افت این شاخص لزوماً به معنای تضعیف گسترده عوامل بنیادی تورم نیست و بخشی  نقطه شده است. ازاین بهمحدود تورم نقطه 

 .از آن ماهیت محاسباتی دارد

 : ناپذیر میانگین سالانهافزایش اجتناب
شوند.  هایی با تورم بسیار بالاتر وارد می نسبتاً پایین از دوره میانگین خارج و ماه  ایهایی با تورم نقطه در محاسبه تورم سالانه، ماه 

جایگزین شده است. همین تفاوت بزرگ،    1۴۰۵درصدی تیر    ۸۷.۹۰با نرخ    1۴۰3درصدی تیر    32.21ای  در تیرماه، نرخ نقطه
 . دهدحتی در شرایط کاهش تورم ماهانه، افزایش شاخص سالانه را توضیح می 

 : استمرار نااطمینانی تورمی
دهنده شکنندگی  ، نشان 1۴۰۵درصد در تیر    3.13تا    1۴۰۴درصد در بهمن    ۹.۴3های اخیر، از  نوسان شدید تورم ماهانه طی ماه

کنند، حاشیه گذاری را کوتاه می ها دوره اعتبار قیمتهاست. در چنین شرایطی، بنگاه بینی هزینه محیط قیمتی و ضعف قابلیت پیش 
تواند  گیرند و تمایل کمتری به قراردادهای بلندمدت با قیمت ثابت دارند. این رفتارها می ها در نظر می تیاط بیشتری در قیمت اح

های سمت عرضه  ها، نوسانات ارزی، ناترازی مالی دولت و شبکه بانکی، محدودیت رشد هزینه نهاده   .به ماندگاری تورم کمک کند

 .روندها به شمار می های بالقوه تداوم فشار قیمت ترین کانال و انتظارات تورمی همچنان مهم
 

 ماه تیرتورم 
 یدیکل عوامل و هاسکیرتحولات ، لیتحل



 
 

 

 ۷   


 
 پیامدهای اقتصادی و اعتباری

 :قدرت خرید خانوار 

های معیشت و درآمد اسمی خانوارها را  درصد، شکاف میان رشد هزینه  ۸۸نقطه در محدوده نزدیک به  بهباقی ماندن تورم نقطه  
درآمد، به دلیل سهم بیشتر کالاهای ضروری در سبد مصرفی، در معرض فشار شدیدتری قرار دارند.  کند. خانوارهای کمتشدید می 

 .ندهای مصرفی را تضعیف ک تواند ظرفیت بازپرداخت تسهیلات خرد و بدهی کاهش درآمد واقعی می 

 :هاسرمایه در گردش بنگاه 

هایی که دسترسی محدودتری به اعتبار  برد. شرکت ها به سرمایه در گردش را بالا می ها، نیاز بنگاه افزایش مستمر سطح قیمت  
 .گیرند کنند، بیش از دیگران در معرض فشار نقدینگی قرار می دارند یا با دوره وصول مطالبات طولانی فعالیت می 

های مشمول  ها به قیمت فروش میان صنایع یکسان نیست. بنگاهتوان انتقال افزایش هزینه  :و توان بازپرداخت بدهی حاشیه سود  
های وارداتی، با ریسک بیشتری برای  های متکی به نهاده های دارای قراردادهای بلندمدت و فعالیت گذاری اداری، شرکتقیمت

گذاری، چرخه وصول کوتاه و بدهی ثابت ریالی  های دارای قدرت قیمت شرکت   اند. در مقابل،کاهش حاشیه سود واقعی مواجه
 .ممکن است انعطاف بیشتری در برابر تورم داشته باشند 

 : های بانکیهای سود و کیفیت دارایینرخ 

اعتباری را افزایش دهد و  تواند تقاضای کند. این وضعیت می های سود اسمی و تورم را حفظ میتداوم تورم بالا شکاف میان نرخ 
ها و افت درآمد واقعی خانوارها نیز خطر  های بلندمدت را کاهش دهد. افزایش نیاز مالی بنگاه زمان، انگیزه نگهداری سپردههم

 .دهد های شبکه بانکی را افزایش می تأخیر در بازپرداخت تسهیلات و تضعیف کیفیت دارایی 

  :تبودجه و تعهدات دول 

های جاری، عمرانی و حمایتی را با وقفه بالا  دهد و از سوی دیگر، هزینه درآمدهای اسمی دولت را افزایش می   تورم از یک سو
برد. چنانچه رشد مخارج از ظرفیت درآمدی پایدار فراتر رود، تشدید ناترازی مالی و انتقال آن به شبکه بانکی یا پایه پولی  می
 .تواند فشار تورمی را ماندگار کندمی
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 :روافق پیش 

کند، اما هنوز شواهد کافی برای تأیید یک روند  ها ارائه می مدت قیمتای محدود از کاهش شتاب کوتاهنشانه  1۴۰۵های تیر  داده 
های اخیر همچنان در حال  دهد فشار جهش نقطه با تورم سالانه نیز نشان می بهپایدار کاهشی وجود ندارد. فاصله زیاد تورم نقطه 

 .ماندرو، حتی با تعدیل تورم ماهانه، تورم سالانه در معرض فشار صعودی باقی می ن ماهه است. ازای انتقال به میانگین دوازده

های  ثباتی ارزی، بهبود دسترسی به نهاده پایداری کاهش شتاب تورم به مهار ناترازی بودجه، کنترل رشد متغیرهای پولی، کاهش بی 
تواند  ماهه تورم می های پولی، مالی و ارزی، کاهش یک تولید و تعدیل انتظارات تورمی وابسته است. در غیاب هماهنگی سیاست

 .های جدید حفظ شودپذیری اقتصاد در برابر شوک موقتی باشد و آسیب 

 

 :بندیجمع

اند؛ از سوی دیگر، تورم سالانه  نقطه کاهش یافته بهاز یک سو، تورم ماهانه و نقطه  ،دهدتصویری دوگانه ارائه می 1۴۰۵تورم تیر 
ها همچنان با سرعت زیادی افزایش یافته است. بنابراین، تعبیر  به بالاترین سطح دوره مورد بررسی رسیده و سطح عمومی قیمت

 . « ممهار تورست، نه »ها »تعدیل شتاب تورم« امناسب از داده 
های نقدی و  بینی جریان از منظر ریسک اعتباری، فرسایش قدرت خرید، افزایش سرمایه در گردش موردنیاز، کاهش قابلیت پیش 

شوند. تا زمانی که کاهش تورم  ترین پیامدهای محیط تورمی محسوب می ها همچنان مهم فشار بر حاشیه سود واقعی شرکت
ترین تهدیدهای ثبات اقتصاد کلان و کیفیت اعتباری خانوارها،  روندی پایدار و فراگیر تبدیل نشود، تورم یکی از اصلی ماهانه به  

 د. ها و نهادهای مالی باقی خواهد مانبنگاه

 

 

 

 

 
 

 ماه بهشتیاردتورم 
 روافق پیش

 


