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باشد تا تصویری شفاف از وضعیت های کارشناسی دقیق میهای رسمی و معتبر تهیه شده است و شامل تحلیلاین گزارش بر اساس داده
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 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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  ی برا  شاخص  نیا  حال،  نی ا  با.  د یرس  ۴۸.3  به  خرداد،  به  نسبت  شی افزا  واحد  1.۴  با  رماهیت   در  اقتصاد  کل  شدهل ی تعد  شامخ •
  آغاز   از  یانشانه   بتوان  آنکه  از  شی ب  را  رماهیت  عملکرد  رو،ن یازا.  گرفت  قرار   ۵۰  یخنث   مرز  از   ترن یی پا  یمتوال   ماه   نیشانزدهم

 . کرد  ی ابیارز  رکود   شدت از  کاهش منزلهبه  دی با کرد،  یتلق  داری پا رونق

.  شد   رشد  محدوده  وارد  ماه  چهارده   از  پس  بارن ینخست  یبرا   ،۵1.۰  به  صعود   با  اقتصاد  کل  در  خدمات  ارائه  و  دیتول  شاخص •
  هنوز   یاقتصاد  ت یفعال  سطح  بهبود   دهدی م  نشان   که  یموضوع  ماند؛   ی باق  ۴۷.2  سطح   در  دی جد  یهاسفارش   ن،ی ا  وجود  با
 . است همراه ابهام با  آن   تداوم و  ستین برخوردار  تقاضا  سمت در  ی کاف پشتوانه از

  کاهش   ۴۶.۸  به   ی صنعت  د یتول  شاخص   که  ی حال   در  ماند،   ی باق  ر ییتغ  بدون   با  یتقر   ۴۸.3  عدد   ثبت  با   شامخ   صنعت،   بخش   در  •
  ن یترمهم   از  یک ی  توانی م   را  ییواگرا  ن یا.  کردند  دا ی پ  بهبود   ۴۹.۰  به   فروش   و   ۴۸.۸  به  د یجد   ی هاسفارش   زمان، هم .  افتی
  همچنان  عرضه   سمت  یهات یمحدود   اما  است،  شده   داری پد  تقاضا   ی جیتدر   میترم  از   ییهانشانه :  دانست  رماهیت  یهاام یپ

 . شود  منجر دی تول ی واقع رشد  به  بهبود نی ا که است آن   از مانع

  محصولات  متیق  شاخص  آنکه   حال   کرد،   جهش  ۸۰.۴  به   ۷3.۰  از  صنعت   بخش   در   ه یاول  مواد   دی خر  متیق  شاخص •
  ش یافزا  واحد   1۹.۶  به  1۵.1  از  فروش  متیق  و   هانهاده   نه یهز  رشد   ان یم  فاصله   جه، ینت  در .  د یرس  ۶۰.۸  به  تنها   دشده یتول
 . دارد  تیحکا یصنعت  یهابنگاه  سود ه یحاش شی پ  از ش یب ش یفرسا  و یانه یهز  فشار د یتشد  از  که ی روند افت؛ی

  مؤثر،   ی تقاضا   ضعف   شامل   همچنان   ی اقتصاد  ی هاتی فعال  یروش یپ  ی هاسک یر  ن یترمهم   رو،ش ی پ  یهاماه   افق   در  •
  تداوم  و ی ک یلجست  اختلالات گردش، در   ه یسرما کمبود  ، یواردات  و  ی ارز ی هات یمحدود ه، یاول مواد  کمبود ،یانرژ ی ناتراز
  و   کرده  مواجه  تیمحدود   با  را  موجود  شکننده   بهبود   روند  توانندی م   که  یعوامل  است؛  یاس یس  و  ی اقتصاد  یهای نانینااطم
 . اندازند  ق یتعو به را  دار یپا  ی رونق  به ی ابیدست
   

 تیرشامخ 
انقباض در بستر تورم تداوم 
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 الف( تحلیل شاخص کل اقتصاد  
  اما  گرفته،   فاصله   قبل   ی هاماه   د یشد  شوک  از   اقتصاد   دهدی م  نشان   که  ی حرکت  افت؛ی  ش یافزا  ۴۸.3  به  رماه یت  در   اقتصاد   کل   شامخ
  ت یفعال  سطح  که   است  آن   انگر یب   ۵۰  ر ی ز  ی متوال   ماه   ن یشانزدهم  ی برا  شاخص   داشتن   قرار .  است  نشده   توسعه  مرحله   وارد   هنوز 
  در   مثبت  ریی تغ  نیترمهم .  است  شده   کمتر   کاهش   ن یا  سرعت   هرچند  است،  کاهش   حال  در  همچنان  قبل  ماه   به  نسبت  هابنگاه
  توانی م   را  تحول  ن یا .  کرد   عبور   ی خنث  مرز  از   و  د ی رس  ۵1.۰  به   ۴۷.۷  از   خدمت  ارائه  ا ی  محصول  دیتول   شاخص   داد؛   رخ   ت یفعال  سمت
  هنوز   حال،ن ی باا  دانست؛  یات یعمل  اختلالات   از  ی بخش   کاهش  و  معوق   ی هاسفارش   ل یتکم   متوقف،  یهات یظرف  ییبازگشا  نشانه
 . ندارد وجود تقاضا داری پا موج  کی  به آن  دادن  نسبت یبرا ی کاف شواهد 

  ن یا . دی رس ۴۷.۸ به  ۴1.۵ از  توجهقابل  ی جهش  با زی ن فروش و افتی  ش ی افزا ۴۷.2 به  ۴3.۷ از  ان یمشتر  د ی جد  یهاسفارش  شاخص
  آن ی معنا  به   ۵۰  سطح   ر ی ز  دو   هر  ماندن   ی باق  اما   است،  افته ی کاهش  خرداد   به   نسبت  تقاضا  ضعف شدت   دهند ی م   نشان   ر ی متغ  دو

  شونده ت یخودتقو   رشد  چرخه  کی   ی ریگشکل   یبرا  هنوز   هابنگاه  سفارش  و  یاه یسرما  یتقاضا   خانوارها،  دی خر  قدرت  که  است
 . رونق  فاز به  ورود نه است، شدن«  فی ضع کمتر» حال  در  تقاضا  سمت گر، ی د ان یب به. کندی نم  تیکفا

  دارد؛  قرار   ۵۰  ریز  یطولان  یادوره  یبرا  و  مانده  ثابت  ۴۴.۷  سطح  در  ه یاول  مواد  یموجود.  است  ترشکننده  تیوضع  عرضه،  سمت  در
  هنوز   ت،یفعال  ینسب  شی افزا  وجود  با  هابنگاه   دهد ی م  نشان  بیترک  نی ا.  است  افتهی  کاهش  ۴۷.3  به   ۴۸.۵  از   اشتغال  حال  نیهم  در
 و  یانرژ  ی قطع  واردات،   و   ارز  نی تأم  ی دشوار  ، ینگ ینقد  ت یمحدود.  ندارند  ی آمادگ  ی انسان  یروی ن  توسعه   ا ی  نهاده  انباشت  یبرا

  ه،یاول  مواد  یموجود  وستهی پ  کاهش  به  زین  ر یت  گزارش .  است  دهی بخش  تداوم  را  هابنگاه   ی اطیاحت  رفتار   نده،یآ  به  نسبت  ینانینااطم
 . کندی م  اشاره د یتول  تیظرف بازگشت یاصل  موانع عنوانبه  یانرژ تیمحدود  و  واردات و  ارز مشکلات

  شی افزا  ۸۵.۸  به  ۸1.۶  از  هیاول  مواد  دیخر   متیق  شاخص.  شودی م   یاب یارز  نامساعدتر  خرداد  به  نسبت  رماهیت  ،یسودآور   منظر  از
 و  نهاده  نهیهز   شکاف   جهینت  در.  داشت   یجزئ   کاهش   ۶2.2  به  ۶2.۴  از  خدمات  و  محصولات  متیق  شاخص  کهی حال  در  افت،ی
  ، یمشتر  به   نه یهز  ش یافزا  انتقال   توان  شدن   محدود   ی معنا  به  یی واگرا   ن ی ا.  است  افتهی   ش یافزا  واحد   23.۶  به   1۹.2  از   فروش   متیق

  شده   د یتأک  زین  خرداد   گزارش   چارچوب  در   که  گونههمان .  است  گردش   در   هیسرما   به  از ین  ش یافزا  و   ناخالص  سود   هیحاش  کاهش 
 . کند فیتضع را  ها بنگاه یگذاره یسرما تیظرف و  یمال  ی هانه یهز  پوشش  توان تواندی م  یشکاف  ن یچن استمرار  بود،

  دی تشد  صادرات  افت  و  افتهی  کاهش  ۴۴.1  به   ۴۷.۵  از   اقتصاد  کل  صادرات   شاخص .  ستین  مساعد  ط یشرا   زین  ی خارج  تجارت  در
  ، ی ر یپذرقابت   کاهش   و   یامنطقه  ی نان ینااطم  ، یتجار  ی رهایمس  و  ونقلحمل   مشکلات   ، یمال   وانتقال نقل   ی هات یمحدود.  است  شده
  ۵۴.۹  به  ۴۵.۵  از  ندهیآ   ماه  یاقتصاد   تیفعال  انتظارات  شاخص   مقابل،  در.  دهدی م  ش یافزا  را  یخارج  انی مشتر  رفتن  دست  از  سکیر

  از  ش یب  هنوز   ینیبخوش   ن یا  اما   اند، شده   دوارتر ی ام  گذشته  ی بحران  ی هاماه   به  نسبت   یاقتصاد   لانفعا   ن یبنابرا   است؛  کرده   جهش 
 . است اختلالات کاهش و  ینسب ثبات  انتظار  بر ی متک  باشد، تقاضا ی ادی بن تیتقو بر  یمبتن  آنکه
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 ب( تحلیل شاخص بخش صنعت 
  نی نهم  ی برا  و   است  خردادماه   از   کمتر  واحد   ۰.2  تنها   که  ی رقم  گرفت؛  قرار  ۴۸.3  سطح  در   رماهیت  در  صنعت   بخش   شدهل ی تعد  شامخ
  توقف  از یانشانه  تواندی م نخست، نگاه در صنعت،  کل شاخص ی نسب  ثبات. است مانده ی باق ۵۰  یخنث  مرز  از ترن یی پا یمتوال  ماه
  ابعاد   ی برخ  در   و   تر دهی چیپ  یر یتصو   شاخص،   دهندهل ی تشک  یهامؤلفه   یواکاو  حال،   ن یا   با  شود؛   ی تلق   رکود   ق یتعم  روند

  شاخص  آنکه   حال   افته،ی   کاهش   ۴۶.۸  به   ۴۹.۹  از   ی صنعت  د یتول  شاخص  ماه،   ن یا  در .  کندی م   میترس  صنعت  تیوضع   از   ترکنندهنگران 
 . است افتهی ش یافزا  ۴۹.۰ به  ۴۶.۵  از فروش  شاخص  و ۴۸.۸ به  ۴۶.۴  از د یجد  ی هاسفارش 

  متعارف،  چرخه   ک ی  در .  است  یاژه یو  ت یاهم  واجد   ی ل یتحل  منظر  از  تقاضا،   با   مرتبط   ی هامؤلفه   و   د یتول  روند   ان یم  یی واگرا  ن یا
  نبوده   برقرار  یارابطه   نی چن  رماهی ت  در   اما  شود؛   منجر  هابنگاه   تیفعال  سطح   شی افزا  و  د ی تول  رشد   به  دی با  فروش   و  هاسفارش   شیافزا
  از   ی بیترک  به   تقاضا«  صرف  ضعف»  از   ج یتدربه   صنعت  بخش   ی اصل   گلوگاه  که  باشد  آن  از   یحاک   تواندی م   تیوضع  ن یا.  است

  در   ی دشوار  ه،یاول   مواد  ی موجود  کاهش  برق،  مکرر  یهای قطع.  است  داده  تیماه  ریی تغ  عرضه  سمت  یتنگناها   و  تقاضا  تیمحدود
  یهاسفارش   به  ییگوپاسخ   یبرا  ی صنعت   یهابنگاه   تیظرف  گردش،   در  هیسرما   کمبود  و  ونقلحمل   شبکه  در   اختلال   ارز،   ص یتخص
  یبرخ   که   است  بوده  ی حد  به  یانرژ  ی هات یمحدود  شدت   شامخ،  گزارش   اساس   بر .  اندکرده   محدود  ی محسوس  طوربه   را   موجود 
 . کنند تیفعال خود  معمول  تیظرف از یم ین حدود با  اندشده ناچار ی دیتول ی واحدها

  محدوده   در   یمتوال   ماه  ن یپانزدهم  یبرا  و  افتهی   کاهش   ۴1.۹  به  ۴2.۹  از  ز ین  صنعت   ه یاول  مواد  ی موجود  شاخص   چارچوب،   نی هم  در
  یی واحدها   و   ی بالادست  یهانهاده   به  وابسته   ع یصنا  محور، واردات   عی صنا  ی برا  ژه یوبه  ، ی تیوضع  نیچن  تداوم.  است  مانده   یباق   ی انقباض

  ی نسب   بهبود  روند   چنانچه.  است  شده  ل ی تبد  یجد   ی ات یعمل  سکیر  کی  به  ستند، ین  برخوردار  ه یاول  مواد  ع یسر  ی نی گزیجا   امکان   از  که
  نرخ   افت  ها، سفارش   لی تحو  زمان  ش یافزا  احتمال   نشود،   میترم  آن   با  متناسب   هیاول  مواد   یموجود   اما  ابد، ی   ادامه  هاسفارش 

  به  لزوما   تقاضا  بهبود  ، یطیشرا  ن ی چن  در.  افتی  خواهد  ش یافزا  دی تول  خطوط  یمقطع   یهاتوقف   یحت   و  دیتول   تیظرف  از   یبرداربهره
 . کند وارد ی دی تول محدود  یهات یظرف بر یشتریب فشار صرفا   است ممکن  و شد نخواهد منجر دی تول رشد

  شی افزا واحد  ۷.۴  با ی صنعت  هیاول مواد  دی خر متیق شاخص . است شده دی تشد گرید  بار رماهی ت در  ز ین یانه یهز ی فشارها زمان،هم
.  است  گرفته  قرار  ۶۰.۸ سطح  در  و   افتهی   ش یافزا  واحد   2.۹  تنها   دشدهیتول  محصولات   مت یق  شاخص  که  ی حال   در  ده، یرس  ۸۰.۴  به
  شکاف،  نیا   گسترش.  است  افتهی   شی افزا  رماهی ت  در  واحد  1۹.۶  به  خردادماه  در  واحد  1۵.1  از  شاخص  دو  نی ا  انیم  فاصله   جه،ینت  در

  محور،واردات   بر،ی انرژ  ی واحدها ی برا  ژه یوبه  که   ی تیوضع  است؛ ی صنعت   ی هابنگاه   سود   هیحاش  بر  فشار   د یتشد   از   روشن   یانشانه
  نی ا  در.  دارد  همراه  به  یتری جد ی امدهای پ  فروش،   متیق  به   هانهیهز   ش ی افزا  انتقال  در  ی کاف  قدرت  فاقد  ا ی  بالا   ی مال  اهرم  یدارا
 سک یر   د یتشد   و   ی مال   تعهدات   یفا یا  توان   ف یتضع  ، ینگ ینقد  سکیر  شی افزا  به   تواندی م   موجود  ط یشرا  تداوم  ها،بنگاه   از  گروه
 . شود  منجر یاعتبار

 محدوده  در   یمتوال   ماه  نیکمیوستیب  یبرا  همچنان  اما  است،  افتهی  ش یافزا  ۴۵.۷  به  ۴۴.۴  از  مربوطه  شاخص  ز،ین  صادرات  حوزه  در
  ر ینظ  یموانع   را یز  ست؛ین  یکاف  ی صنعت   صادرات   ی کل   ری تصو  معنادار   ریی تغ  ی برا  هنوز   محدود،   بهبود   نی ا.  دارد  قرار   ی رکود

  همچنان   ی خارج  ان یمشتر  رفتار   ر ییتغ  و   ی تجار  ی رهایمس  سکی ر  ش یافزا  ونقل، حمل   اختلالات   ، یبانک   و  ی ارز   ی هات یمحدود
  یبرخ   سفارش   انتقال .  دهدی م  هشدار   تیوضع  ن یا   استمرار  بلندمدت  ی امدهای پ  به   نسبت  نیهمچن  رماهیت  گزارش .  پابرجاست

 تیرشامخ 

 های تعدیل شده(داده) ۱۴۰5 تیرتحلیل عمیق عملکرد 



 
 

 

 ۸   


 گاهی جا  ی جی تدر  رفتن   دست  از  به  تواندی م  موجود،   یهای نانینااطم  تداوم  صورت   در   ب، یرق  کنندگان ن ی تأم  به   یخارج   داران یخر
  دشوارتر،   را  ندهیآ  در  ی تجار  روابط  ی ایاح  و   بازار   سهم   یریگبازپس   که  ی رخداد  شود؛   منجر   هدف   ی بازارها  در   یران یا  ی هابنگاه
 . کرد خواهد ترنه یپرهز  و برترزمان 
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  شود:های تعدیل شده برای هر دو بخش بررسی می تغییرات ماهانه دادهدر این بخش 

  اقتصاد کل شاخص تعدیل شده 

 ( خرداد)
 ر ییتغ ( ریت ) صنعت ( خرداد)  صنعت ر ییتغ ( ری ت) اقتصاد کل

 0.2- 48.3 48.5 1.4 48.3 46.9 شامخ کل

 3.1- 46.8 49.9 3.3 51.0 47.7 تولید یا ارائه خدمت 

 2.4 48.8 46.4 3.5 47.2 43.7 سفارشات جدید 

 1.0- 41.9 42.9 0.0 44.7 44.7 اولیه مواد موجودی

 0.2 47.3 47.1 1.2- 47.3 48.5 اشتغال

 2.5 49.0 46.5 6.3 47.8 41.5 فروش

 7.4 80.4 73.0 4.2 85.8 81.6 قیمت مواد اولیه

 2.9- 52.0 54.9 9.4 54.9 45.5 انتظارات آینده

 

 اردیبهشتشامخ 
 ماه به ماه() ۱۴۰5 فروردینمقایسه تطبیقی با 
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صنعت  یها ربخشیز  لیتحل( ج  
 

  ع یصنا   تیوضع  انیم  یاملاحظهقابل   تفاوت  و  بوده  برخوردار  ی ریچشمگ  یناهمگون  از  رماهیت  در   یصنعت   یهارگروه یز   عملکرد
  عملکرد   ن یبهتر   ۵۹.1  شامخ  ثبت  با   وابسته«  قطعات   و   هینقل  لی وسا »  گروه  شده،ل ی تعد  یهاداده   هیپا   بر .  شود ی م  مشاهده   مختلف

  ،۵۴.1  با  مبلمان«  و  کاغذ  چوب،»  ، ۵۵.1  با   «یرفلزیغ  یهای کان »  آن،  از  پس.  است  داده  اختصاص  خود   به  عیصنا  انی م  در  را
  نفت   ی هافرآورده»  مقابل،   ی سو  در .  اندگرفته   قرار   توسعه   محدوده   در  ۵1.۶  با   ک« یپلاست  و   کی لاست»  و   ۵3.۶ با   ع« یصنا  ر یسا»
  ع یصنا   ، ۴۶.2  با   یی غذا  ع یصنا  نی همچن.  اندکرده   ثبت   را   عملکرد   ن یترف یضع  3۸.۷  با   چرم«   و   پوشاک»  و  3۸.۹  شامخ   با   گاز«   و

 .کنندی م   تیحکا  یانقباض   ط یشرا  تداوم  از   و  دارند  قرار   ۵۰  یخنث  مرز  از  ترن ییپا   همچنان  ۴۸.۹  با  ییایمی ش  عیصنا  و  ۴۸.2  با  یفلز
  نظر  به. کرد ریتفس همگن و واحد روند  کی قالب در توانی نم را  صنعت بخش تحولات که دهدی م  نشان معنادار یپراکندگ  نیا
  برخوردار   ی داخل   ن یتأم  ی برا  بالاتر  تیظرف  ا ی  د ی تول  یهانهاده   به   ترمطمئن   ی دسترس  تر، باثبات   ی تقاضا  از   که   ی ع یصنا  رسد یم

  قدرت  افت ، یانرژ ی هاتیمحدود  با  زمان هم  طوربه  که  یع یصنا  مقابل، در. کنند  تجربه را  ی مساعدتر ط ی شرا اندتوانسته  اند،بوده 
  ی ریپذ بیآس  اند،بوده   مواجه  یصادرات  یبازارها  در  اختلال  ای  هیاول  مواد  نیتأم  یهای دشوار   خاص،  یهانهاده   به  بالا  یوابستگ  د،یخر
 .اندداده   نشان یشتریب

  شکاف   دی تشد  یا یگو  ز ین  یصنعت  یهارگروه یز  انیم  در  شامخ  مقدار   نیترن یی پا  و  ن یبالاتر   انی م  یواحد  2۰  از  ش یب  فاصله
  از   ی بخش  تواند ی م  یی تنهابه  صنعت  کل   شاخص  به   اتکا  منظر،   ن یا  از .  است  ع یصنا  ان ی م  سکیر  ی ناهمگون  ش یافزا  و   ی عملکرد
  ی کنون   طی شرا  در  صنعت  بخش  اندازچشم  ق یدق  یاب یارز  ن،یبنابرا.  کند  پنهان   را  عیصنا   انیم  ی اتیعمل  و  یساختار  یهاتفاوت 
  واردات،   و   یانرژ  به   ی وابستگ  زان یم  تقاضا،   ساختار   ی مبنا  بر   صنعت  هر   آن   در   که  ی کردیرو   است؛  ی ک یتفک  ی کردیرو  مستلزم
 . رد یگ  قرار ی بررس مورد ی صادرات  یبازارها  با  مواجهه درجه   و ی گذارمتیق  قدرت ه، یاول مواد ن یتأم تیوضع



 
 

 

 11   


 
 یاعتبار و یمال یامدهایپ

 

 : سود  هیحاش  یفشردگ 

  ه یحاش  بر  ی مضاعف  فشار  صنعت،  بخش   در   ژهیوبه   محصولات،  فروش   متیق  با  سه یمقا  در  دیتول  ی هانهاده  یبها  ترع یسر   رشد
  فروش   ی قراردادها  با  کنند، یم  تیفعال  یرقابت   ی بازارها  در  که  یی هاشرکت  در  فشار   نی ا.  است  کرده   وارد  هابنگاه   ی اتی عمل  سود

  شکاف   نی ا  تداوم.  بود  خواهد  ترمحسوس   برخوردارند،   ی محدود  ی گذارمت یق  قدرت   از  ای   اندمواجه  ثابت   یهامت یق  و   بلندمدت
 . کند  ف یتضع زین را  د یتول تیظرف حفظ  و  مجدد یگذار ه یسرما یبرا ها بنگاه توان ،ی سودآور کاهش  ضمن تواند یم

 :  گردش  در  هیسرما به  ازین  دیتشد

  نقد   وجه  لی تبد  چرخه  مطالبات،  وصول   دوره  شدن  تری طولان  و  فروش   ضعف  با  زمانهم   ،یانرژ  و  ه یاول  مواد  نیتأم  نهیهز  شیافزا
  که  ی حال   در   ابد، یی م   شی افزا  گردش   در   ه یسرما  به   از ین  ، یطیشرا   نی چن  در .  است  کرده  مواجه  ی شتریب  ی دشوار  با   را   ها بنگاه

  ی عوامل   جمله  از   را   ی مال   ن یتأم  در  ت یمحدود  و   ی نگ ینقد  کمبود   ز ین  رماهیت  گزارش .  است  شده   محدودتر   ز ی ن  یمال   منابع   به   ی دسترس
  تواند ی م  ت یوضع  ن یا   استمرار.  است  داده   کاهش   را   د یتول  سطح  حفظ   و   از یموردن  یهانهاده   نیتأم  ی برا  هابنگاه   توان   که   داند یم
 . شود منجر  د یتول تیظرف از  یبرداربهره  نرخ  کاهش و ی نگ ینقد فشار دی تشد به

 : یاعتبار  سکیر ناهمگون ش یافزا

.  دارند  قرار   ی شتریب  بیآس  معرض  در  هاگروه   یبرخ   و   نشده  عیتوز   کنواختی  صورت به   هابنگاه   ان یم  در  ی اعتبار  سکیر  شیافزا
  اهرم   ی دارا ی هابنگاه   ، یصادرات  ی بازارها  به   وابسته  ی هاشرکت محور، واردات   و   بری انرژ  ی واحدها  متوسط،   و   کوچک   ی هابنگاه
  ی فای ا  در   ر یتأخ  احتمال  با  ن یری سا   از  شیب  اند،وابسته   کنندگانن ی تأم  از   یمحدود   تعداد  به  که  یی واحدها  نی همچن  و  بالا  ی مال

  در   یاعتبار   سک یر  ت یسرا  و   یبانک   شبکه   در  ی رجاریغ  مطالبات   ش یافزا  به   تواندی م  ط ی شرا  نی ا  تداوم .  اندمواجه   یمال   تعهدات 
  رکود   طی شرا  تداوم  مهم  ی امدهایپ  از   یک ی  عنوانبه   زین  خردادماه   یل یتحل  گزارش  در  که  یروند  شود؛  منجر  نیتأم  رهیزنج  طول
 . بود گرفته  قرار د یتأک مورد ی تورم

 : مقایسه با محیط جهانی

با مجموعه  نیز  افزایش هزینه تیرماه در شرایطی سپری شد که اقتصاد جهانی  از جمله  از فشارها،  انرژی، اختلال در  ای  های 
هایی از اقتصاد  های ژئوپلیتیک، مواجه بود. با این حال، تفاوت معنادار آن است که بخش های تأمین و تشدید نااطمینانی زنجیره 

المللی از تضعیف تقاضا  های بین اند سطح فعالیت خود را در محدوده رشد حفظ کنند. گزارش انستهجهانی در ماه ژوئیه همچنان تو
های ژئوپلیتیک در خاورمیانه، حکایت داشت؛  ویژه تحت تأثیر تنش های صنعتی، بههای تولید در بسیاری از بنگاه و افزایش هزینه 

  ۵۰هایی از اروپا، همچنان بالاتر از مرز خنثی  از جمله آمریکا و بخش های تولید در برخی اقتصادهای بزرگ،  با این همه، شاخص 
های جهانی نسبت داد. در واقع،  توان صرفا  به شوک دهد که وضعیت تولید در ایران را نمی این مقایسه نشان می   .قرار داشت
های ایرانی تشدید  خارجی را بر بنگاه های داخلی در حوزه انرژی، تأمین ارز، نقدینگی و تجارت خارجی، اثر فشارهای  محدودیت 

اند. به بیان دیگر، آنچه در بسیاری از اقتصادها عمدتا  در قالب افزایش هزینه و تعدیل سرعت رشد بروز کرده، در ایران  کرده

 تیرشامخ 

  پیامد ها و سناریو ها
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اه شده  های ساختاری، با افت تولید، تشدید فشار نقدینگی و افزایش ریسک عملیاتی و اعتباری همرواسطه انباشت محدودیت به
 .است

 

 

 
 مدت کوتاه یویسنار
 : ه یپا  یو یسنار

  که  یاگونهبه   است؛  ۵۰  یخنث  مرز  به  کینزد  یامحدوده   در  صنعت  بخش  و  اقتصاد  کل   شامخ  نوسان  رو،ش ی پ  ری مس  نیترمحتمل 
  ی جهش   ی ریگشکل   از  مانع   ینگ ینقد   و   هیاول   مواد  ن یتأم  ،یانرژ با   مرتبط  ی هات یمحدود  اما   ابند،ی  بهبود   ج یتدربه   فروش  و  تقاضا 
  دوره   ک ی  به  ورود   یبرا  لازم  نهیزم  هنوز   اما   رد، یگی م   فاصله  قی عم  رکود   ط ی شرا  از   اقتصاد   و،یسنار  ن یا  در . شوند   دی تول  در  معنادار 
 . شد نخواهد فراهم  ر یفراگ و  داری پا رونق

 : مثبت یو یسنار

  بهبود   و  ارز   بازار  در   ی نسب   ثبات  ه، یاول  مواد   واردات  ل ی تسه  ارز،  ص یتخص  در   عیتسر  برق،   یهات یمحدود   کاهش  صورت   در 
  ،ی طیشرا نیچن در. شود لی تبد  دی تول یواقع رشد  به جیتدربه تواندی م هاسفارش  شی افزا گردش،  در هیسرما به هابنگاه  یدسترس
  فروش،   رینظ  یی هاشاخص   زمان،هم   و  افتی  خواهد  ش یافزا  ۵۰  مرز  از  صنعت   بخش  و  اقتصاد  کل   شامخ  داری پا  عبور  احتمال
 . رند یبگ خود  به ابندهیبهبود  ی روند توانندی م  زی ن هابنگاه یات یعمل نقد  انیجر و اشتغال

 : ی منف  یو یسنار

  ن یتأم  در  اختلال  استمرار  ای  ی انرژ  یهات یمحدود  گسترش   ، ی ارز  نوسانات   ش یافزا  ک، یتیژئوپل  ی هاتنش   د یتشد   مقابل،  در
  کاهش   ، یی و یسنار  ن یچن  در .  دهد  سوق   تر ن ییپا  سطوح   به   را   ی اقتصاد  ت یفعال  ی هاشاخص   گرید  بار   تواند ی م  د ی تول  یهانهاده 
  ، ی رجاریغ  مطالبات   یریگشکل   و  نکول   احتمال  ش یافزا  و  اشتغال  افت  ،ینگ ینقد   فشار   د یتشد  شده،تمام  یبها   شی افزا  د،یتول
 . بود نخواهد انتظار از  دور  رتر،ی پذب یآس ی هابنگاه  در  ژهیوبه
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 یی نها یبندجمع
  شدت   از   ۴۸.3  به  دن ی رس  با  اقتصاد  کل  شامخ .  کرد   فی توص  «ی شکنندگ  به  شوک  از  گذار»  از  یادوره   توانی م  را  1۴۰۵  رماهیت

  حال،   ن ی ا  با   است؛  کرده   عبور  ۵۰  مرز   از   ماه   چهارده   از   پس   بار نی نخست  ی برا  ز ین  خدمات   ارائه  و  د یتول  شاخص   و   کاسته   انقباض 
  استحکام   از   هنوز   بهبود   ن ی ا  یها ه یپا  که   دهد ی م   نشان  ه یاول  مواد   ی موجود  و   اشتغال   صادرات،   د، ی جد   ی هاسفارش   در   ضعف   تداوم
 . ستند ین برخوردار  یکاف

  اما   اند،شده   ک ینزد  یخنث   مرز   به  فروش   و  د ی جد  یهاسفارش .  است  مشاهده   قابل   یشتر یب  وضوح  با  امی پ  ن یا   صنعت،  بخش  در
  کمبود   ،یانرژ  ی ناتراز  جمله  از  عرضه،  سمت  یهات یمحدود  که  دهدی م  نشان   ییواگرا  نیا.  است  افتهی  کاهش  همچنان  د یتول
  ل یتبد   یواقع   دیتول  به  موجود  یتقاضا   لی تبد  یبرا  یجد  یمانع  به  گردش،  در  هیسرما   ضعف  و  ی ارز  یهات یمحدود   ه،یاول  مواد
  گردش   در  ه یسرما  ،یسودآور  بر  فشار   د یتشد   از   محصولات،  فروش  متی ق  و  هیاول  مواد  یبها   انیم  فاصله   ش یافزا  زمان، هم   .اندشده
  نه یبه  ت یریمد   مطالبات،   وصول  دوره   کنترل   ، ینگینقد  حفظ   ، ییفضا  ن یچن  در .  دارد  تیحکا   ها بنگاه  ی مال  تعهدات   ی فای ا  توان   و

  ی هاتیاولو   زمره   در  د ی با  ی اعتبار  سک یر  تیر یمد  ت یتقو  و   یانرژ   به   ی وابستگ  کاهش   ن، یتأم  منابع   به   یبخشتنوع   ، یموجود 
  و   زمان هم   مداخله   بدون   رکود،  بازگشت   از  یری جلوگ  و   بهبود  روند  تیتثب  ز، ین  ی گذاراست یس  منظر  از   .رد ی گ  قرار   هابنگاه   ی اصل

.  بود   خواهد  دشوار   ــ  مؤثر   یتقاضا  تیتقو   و  گردش   در   ه یسرما  ه، یاول  مواد  و  ارز   نی تأم  ،یانرژ  ــ  ی دی کل  محور  چهار  در   هماهنگ
  یر ی جلوگ  و  هابنگاه   یشکنندگ   کاهش  ،یمل   دی تول  تیتثب  ضرورت  در  توانی م  را  رماهیت  یرسم   گزارش  یمحور  امیپ  اساس،  ن یهم  بر
 . کرد  خلاصه  ی رکود ری مس به اقتصاد مجدد  بازگشت از
 

 

 


