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

 .اقتصادی ارائه دهد
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 
 

 تهیه و تدوین گزارش

  محمد نوید اسماعیلیاقتصادی:  کارشناس 

 نهایی دییتأنظارت و 

 نسرین باقریآوری دادهو جمع مدیر مطالعات کلان : 

 اعتباری برهانتهیه شده در واحد مطالعات کلان شرکت رتبه بندی 
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 ،یپول هیپا شیافزا ،ینگینقد رشد به توانیم هاآن جمله از که است گرفته قرار یمتعدد عوامل ریتأثتحت ریاخ یهاسال در رانیا یاقتصاد تیوضع

 رشد و یمال ثبات تورم، بر میرمستقیغ و میمستق شکل به عوامل نیا. کرد اشاره یمرکز بانک یپول یهااستیس و ها،بانک از دولت یهااستقراض

 هیپا و ینگینقد تیوضع لیتحل به گزارش نیا. اندآورده وجود به کشور یاقتصاد مختلف یهابخش یبرا یادهیعد مشکلات و گذاشته ریتأث یاقتصاد

 .پردازدیم ،1404 مرداد تا یمرکز بانک توسط شده منتشر یهاداده به توجه با ،1404 سال در رانیا یپول

 پولشبه و( مسکوکات و اسکناس) پول شامل تواندیم که شودیم اطلاق اقتصاد کی در گردش در پول اشکال یتمام مجموع به ،یطورکلبه ،ینگینقد

 ژهیوبه شود،یم منجر یارز یثباتیب و تورم شیافزا به معمولاً ینگینقد شیافزا ،یاقتصاد یتئور در. باشد( مدتکوتاه بهادار اوراق و یبانک یهاسپرده)

 .دهد رخ( GDP) یداخل ناخالص دیتول رشد با ییراستاهم بدون ینگینقد شیافزا نیا که یزمان

 یمرکز بانک: منبع ،ینگینقد مقدار( 1) نمودار

 

 رانیا در ینگینقد رشد

 6/36 رشد که دیرس ریال اردیلیم هزار 120،149 به کشور ینگینقد 1404 سال مرداد ماه در ران،یا یمرکز بانک توسط شده منتشر یهاداده طبق

 .است بوده طرف نیا به 1401 وریشهر از نقطه به نقطه ینگینقد رشد نرخ نیتربالا رشد نیا. دهدیم نشان را 1403 مرداد به نسبت یدرصد

 3 به ینگینقد ماهانه رشد نیانگیم ،1404 ییابتدا ماه پنج در. است افتهی شیافزا یادیز شتاب با ،ییابتدا ماهه پنج در ژهیو به ،1404 سال در ینگینقد

 در ژهیوبه ینگینقد رشد در شتاب نیا. درصد بوده است 2/2تا کنون ماهانه  1390میانگین رشد ماهانه نقدینگی از سال  که ، در صورتیدیرس درصد

 .دیرس درصد 7/4 به ینگینقد رشد 1404 ریت در که یطور به است، بوده محسوس مرداد و ریت یهاماه

  پولی ایران اقتصاد 
 نقدینگی
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 یمرکز بانک: منبع رشد نقطه به نقطه نقدینگی و میزان پول و شبه پول،( 2) نمودار

 ماهانه نقدینگیرشد ( 3) نمودار

 رونق موجب تواندیم ادیز ینگینقد اگرچه. است شده مختلف یبازارها در یتورم فشار جادیا موجب ریاخ یهاسال در ژهیوبه ینگینقد یبالا رشد

 موجب تواندیم ینگینقد شیافزا نیا ،یاقتصاد رشد با ییراستاهم عدم لیدل به بلندمدت در اما شود، اقتصاد از یخاص یهابخش در مدتکوتاه یاقتصاد

 رود، فراتر اقتصاد یواقع دیتول تیظرف از که شودیم خطرناک یهنگام ینگینقد شیافزا که دهندیم نشان یاقتصاد یهایتئور. گردد هامتیق شیافزا

 .است مشهود رانیا در تیوضع نیا و

 بودجه یکسر کردن یپول بودجه، یکسر نیتأم یبرا هابانک از دولت استقراض شامل که است زادرون عوامل از یناش عمدتاً رانیا در ینگینقد رشد

 عیسر رشد نیا. است یمرکز بانک از هابانک برداشت اضافه و )تسهیلات تکلیفی( یاقتصاد مختلف یهابخش به هابانک یدهلاتیتسه دولت،

 .شودیم کشور در یاقتصاد یفشارها شیافزا و یارز یثباتیب مردم، دیخر قدرت کاهش تورم، شیافزا باعث میمستق طور به ینگینقد
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 ریتأث ریمتغ نیا. شودیم اطلاق شود،یم دیتول یمرکز بانک توسط که اقتصاد در موجود پول تمام به که است ینگینقد یاساس یاجزا از یکی یپول هیپا

 یشتریب ینگینقد که دهدیم اجازه هابانک به آن قیطر از یمرکز بانک ابد،ییم شیافزا یپول هیپا یوقت. دارد تورم بر آن تبع به و ینگینقد بر میمستق

ر شده از بانک مرکزی در ماه مرداد، عدد پایه بر اساس آخرین گزارش منتش .شودیم یمنته تورم شیافزا به معمولاً امر نیاکه  کنند قیتزر اقتصاد به را

 داشته است.  یتوجهقابلرسیده و رشد  ریالهزار میلیارد  15،566پولی به 

 

 یمرکز بانک: منبع ،میزان پایه پولی( 4) نمودار
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 یپول هیپا رشد

 سال مرداد در رقم نیا که بوده درصد 5/31 ماه، نیا در یپول هیپا نقطه به نقطه رشد داشته، رشد درصد 5/14 زانیم به ،1403 انیپا به نسبت یپول هیاپ

 .است بوده درصد 4/25 قبل

تواند ناشی از موارد مختلفی باشد، اما در بازه زمانی میرشد پایه پولی درصد بوده است.  8/2و در مرداد درصد  8/4رشد ماهانه پایه پولی در ماه تیر  

 گ و پس از آن، افزایش بدهی بخش دولتی نقش موثری در رشد پایه پولی داشته است.نج

 

 
 رشد نقطه به نقطه پایه پولی( 5) نمودار

 
 رشد ماهانه پایه پولی( 6) نمودار
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 آورده یرو آن به دولت که ییهاروش نیترعمده از یکی. دارد قرار خود یمال منابع نیتأم یبرا یادیز فشارتحت یفعل یاقتصاد طیشرا در رانیا ولتد

 الیر اردیلیم هزار 932,4 دولت ،1404 ییابتدا ماهه پنج در. است یجار یهانهیهز نیتأم و بودجه یکسر پوشش منظور به هابانک از استقراض است،

 دولت ماهانه استقراض نیانگیم. است یبانک ستمیس از یدولت یهااستقراض ریچشمگ شیافزا دهندهنشان رقم نیاکه  است کرده استقراض هابانک از

 هابانک از الیر اردیلیم هزار 5،530 تنها سال آن در که است 1403 سال در دولت استقراض زانیم از شتریب که دهیرس الیر اردیلیم هزار 98 به هابانک از

 .بود شده گرفته قرض

 به دولت یبده. است شده منجر ینگینقد و یپول هیپا شیافزا به جهینت در و شده هابانک به دولت یبده شیافزا باعث نیسنگ یهااستقراض نیا

 استقراض روند نیا. دهدیم نشان 1403 اسفند انیپا به نسبت را یدرصد 28 رشد که دیرس الیر اردیلیم هزار 22،424 به 1404 مرداد انیپا تا هابانک

 و اقتصاد در ینگینقد شیافزا باعث خود نوبه به ندیفرا نیا. است شده یپول هیپا رشد جهینت در و یبانک نظام به شتریب فشار موجب ،یبده شیافزا و

که در این زمینه وارد شد، منجر به هایی روزه بر اقتصاد ایران ایجاد کرد و آسیب 12از طرفی فشاری که جنگ  .شودیم تورم و بازارها به شتریب فشار

تواند تشدید کننده این موضوع موضوعاتی مثل افزایش بودجه نظامی نیز می افزایش کسری بودجه شد که این موضوع اضافه برداشت را تشدید کرد.

 باشد.

 (1404)بر اساس اطلاعات منتشر شده توسط بانک مرکزی در مرداد سیستم بانکی  خلاصه دارایی  

 1404 مرداد 1403 اسفند 1403 مرداد 1402 اسفند )هزار میلیارد ریال(

 105،273 94،618 61،511 44،069 خارجی هایدارایی

 22،424 17،492 13،946 11،962 دولتبدهی 

 2،593 2،479 2،596 2،529 دولتی مؤسسات و هاشرکتبدهی 

 96،208 88،301 72،287 6،6509 غیردولتی بخش بدهی

 75،543 78،772 57،692 52،432 هادارایی سایر

 302،042 281،663 208،033 177،503 جمع
 

 یپول هیپا یبرا یدیتهد: یمرکز بانک از هابانک برداشت اضافه

 طبق. است یمرکز بانک از هابانک برداشت اضافه ،ینگینقد و یپول هیپا شیافزا در رگذاریتأث عوامل از گرید یکی ها،بانک از دولت استقراض کنار در

 نیا اما بود، دهیرس هزار میلیارد ریال 314,7 به هزار میلیارد ریال 701,11 از و افتهی کاهش 1404 اول فصل در یمرکز بانک به هابانک یبده ها،داده

 8،759عدد و به  اندکرده برداشت یمرکز بانک از هزار میلیارد ریال 445,1 هابانک مرداد، و ریت ماه دو در. است شده معکوس مرداد و ریت یهاماه در روند

 .داشت خواهد ادامه نیز یآت یهاماه در احتمالاً روند نیا .تدر ماه مرداد رسیده اس هزار میلیارد ریال

 یزمان. است هابانک ریذخا کاهش نیهمچن و یداخل یمال یهابحران لیدل به هابانک یسو از پول یتقاضا شیافزا دهندهنشان هابرداشت اضافه نیا

 تورم شیافزا به خود نوبه به که شودیم قیتزر اقتصاد در ینگینقد به سپس و یپول هیپا به ینگینقد نیا کنند،یم برداشت یمرکز بانک از هابانک که

 .شد خواهد منجر

 (1404)بر اساس اطلاعات منتشر شده توسط بانک مرکزی در مرداد  بانک مرکزیخلاصه دارایی   

 1404 مرداد 1403 اسفند 1403 مرداد 1402 اسفند )هزار میلیارد ریال(

 36،322 33،727 23،083 20،215 خارجی هایدارایی

 39 112 112 20 مسکوک و اسکناس

 8،551 6،803 4،920 4،742 دولتی بخش بدهی

 8،759 11،701 7،019 7،713 هابانک بدهی

 4،937 5،231 4،073 2،789  هاییدارا ریسا

 58،609 57،576 39،209 35،481 جمع

  پولی ایران اقتصاد 
 یپول هیپا و ینگینقد رشد در هابانک و دولت نقش
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 واحد 72/7 به 48/7 از 1404 سال ییابتدا ماهه پنج در است، یپول هیپا از هابانک توسط ینگینقد خلق قدرت دهندهنشان که ،ینگینقد ندهیفزا بیضر

 سپرده نسبت کاهش ش،یافزا نیا یاصل لیدل .اندبوده ینگینقد خلق به قادر گذشته از شتریب هابانک که است آن یمعنا به رییتغ نیا. است افتهی شیافزا

 یاعمده بخش هابانک اقتصاد، در پول دیشد یتقاضا لیدل به گر،ید عبارت به. است بوده یمرکز بانک نزد هاآن یاضاف ریذخا کاهش و هابانک یقانون

 با قبلا که بانکها ترازنامه کنترل با رابطه در گر،ید عبارت به .اندکرده قیتزر اقتصاد به لاتیتسه صورت به و کرده خارج را خود یاضاف ریذخا از

 هیپا رشد از( درصد 2/18) ینگینقد رشد گرفتن سبقت ۀدهند حیتوض امر نیهم و شده برخورد تساهل با دوره نیا در شد یم اجرا یادیز یریسختگ

 .است یزمان ۀباز نیا در( درصد 5/14) یپول

 

 ضریب فزاینده ، منبع: بانک مرکزی( 7) نمودار
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 کی در دیخر قدرت یریگاندازه و گردش در پول حجم سنجش منظوربه اقتصاد علم در که شودیم اطلاق پولشبه و پول از یامجموعه به ینگینقد

 درک کسب یبرا اما. است داشته یصعود یروند ریاخ یهاسال در رانیا در ینگینقد شود،یم ملاحظه که طورهمان. ردیگیم قرار استفاده مورد اقتصاد

 تواندیم هالیتحل نیا که چرا است، یضرور ینگینقد یاجزا بیترک و هانسبت ترقیدق لیتحل آن، بر مؤثر عوامل صیتشخ و رشد نیا تیماه از ترقیدق

 ینقدشوندگ لیدل به ابد،ییم شیافزا پولشبه به پول نسبت که یطیشرا رد .شود واقع مؤثر ترقیدق یگذاراستیس و کارآمدتر یاقتصاد ماتیتصم اتخاذ در

 نیا کاهش برعکس، و شود یمنته یاقتصاد رشد و بازارها در تقاضا شیافزا به تینها در شیافزا نیا که رودیم احتمال پول،شبه به نسبت پول بالاتر

 به و بوده یکاهش رانیا در پولشبه به پول نسبت ،1404 مرداد انیپا تا 1404از ابتدای سال  .باشد اقتصاد در تقاضا کاهش از یگنالیس تواندیم نسبت

 .است افتهی کاهش دصرد 31 به عدد نیا که یطوربه است، دهیرس ریاخ سال چند در خود مقدار نیکمتر

 

 
 نسبت پول به شبه پول( 8) نمودار
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  پولی ایران اقتصاد 
 بررسی اجزای نقدینگی
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 رند،یگیم قرار پولشبه زمره در مدتکوتاه و الحسنهقرض یهاحساب ،یمرکز بانک یبندمیتقس طبق که است نیا دارد شتریب توجه به ازین که یانکته

. کنند استفاده هاحساب نیا در موجود منابع از یراحت به ازین مواقع در قادرند افراد و هستند برخوردار ییبالا ینقدشوندگ از زین هاحساب نیا که یحال در

 .ردیگ قرار یبررس مورد جداگانه طوربه یپولشبه و یپول یاجزا از کی هر تحرکات که است یضرور تر،قیدق لیتحل و هیتجز یبرا ن،یبنابرا

 .است شده آورده یمرکز بانک یبندمیتقس اساس بر یپول یاجزا از کی هر یدرصد عیتوز ادامه، در

 

 اجزای تشکیل دهنده نقدینگیدرصد ( 9) نمودار
 

 


