
1



2



3



4

(44-52صفحات )بررسی شاخص های مهم و مرتبط با بازار سرمایه 

بازار P/Sو P/Eروند 
...ارزش بازار به سکه، ارزش دلاری بازار و 

(5-17صفحات )نقدینگی و پایه پولی 

رشد نقدینگی و پایه پولی
...ضریب تکاثر خلق پول و 

...آنچه می خوانیم 

(18-31صفحات )1402بررسی لایحه بودجه سال 

منابع و مصارف عمومی دولت
...و 14تبصره 

(38-43صفحات )تحولات مسکن 

روند تاریخی متوسط قیمت ماهانه مسکن و حجم معاملات 
...روند رشد قیمت مسکن و اجاره بها در تهران و 

(32-37صفحات )تورم 

تورم مصرف کننده
...نرخ تورم به تفکیک دهک های هزینه ای و 

(53-57صفحات)بازدهی بازارها 

(بازار سرمایه، ارز، سکه، مسکن)بازدهی بازارها 
میانگین رشد سالانه دارایی ها و رشد نقدینگی
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روند نقدینگی و اجزای آن 
ورسیده5,907سطحبهنقدینگی،1401ماهآذردرآمارمرکزگزارشآخرینطبق
ماهه12رشدنرخ.استکردهثبت1401ماهآبانبهنسبترادرصدی1.7رشد

نقدینگی.استآندرصدی33.4رشدازحاکی1400آذربهنسبتنیزنقدینگی
.است1400سالاسفندبهنسبتدرصدی22.2رشدبیانگرماهآذر

لاعاتاطشدناضافهبهمربوطنقدینگیرشدازبخشیمرکزیبانکاعلامطبق
ودارایی‌هاکلدفتربهاقتصادمهربانکبدهی‌هایودارایی‌هاکلدفترخلاصه

.استبوده(بانکدوادغامبهمربوط)سپهبانکبدهی‌های
فشارهایافزایش،1402بودجهدردولتمصارفومنابعناترازیوضعیت

همیمعواملازبانک‌هاترازنامهرشدهمچنینودولتبهبازنشستگیصندوق‌های
.استنگینقدیرشدازجلوگیریدرپولیسیاست‌گذارتواناییعدمبیانگرکهاست
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روند نقدینگی دلاری و اجزای آن

مرزتادلارینقدینگی،1401آذردرتومانهزار39محدودهتادلاررشدبا
دلاروجهتقابلرشدباکهمی‌رودانتظار.استیافتهکاهشدلارمیلیارد149
بهوکردهحفظراخودنزولیرونددلارینقدینگی،1401زمستاندر

.برسد1399سالمهرماهازخودسطحپایین‌ترین

تدریافوملیپولارزشکاهشبیانگرنقدینگیدلاریارزشکاهشیروند
تانقدینگی%2ماهانهرشدفرضبا.استجامعهعمومازتورمیمالیات‌های

دردلارینقدینگیتومانی،هزار56دلارگرفتننظردرو1401سالپایان
.گرفتخواهدقراردلارمیلیارد112محدوده
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روند پایه پولی
766مرزدر1400آذربهنسبتدرصدی36.6رشدبا1401آذردرپولیپایه

26.8حدود1400سالپایانبهنسبتمتغیراینرشد.استگرفتهقرارهمت
فعلیرشدنرخکهمی‌رودانتظار.استدرصد5.3ماهآبانبهنسبتودرصد
.شودحفظنیزسالپایانیماه‌هایدرپولیپایه

ازرکزیمبانکمطالباتخالصترتیببهپولی،پایهمنابعمیانازهمچنین
رینبیشتدولتیبخشازمرکزیبانکمطالباتخالصهمچنینوبانک‌ها
.دارنداختیاردررا1400اسفندبهنسبتپولیپایهرشدازسهم

.استنشدهمنتشرمرکزیبانکتوسطآذرماهپولیپایهاقلامجزئیاتگزارشاینتهیهتاریختا*
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روند پایه پولی دلاری
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میلیارد19سطحبهشده،یادتاریخبهنسبتنیزدرصدی15کاهشباامسالماهآذرداشت،قراردلارمیلیارد23محدودهدر1400سالانتهایدرکهنیزدلاریپولیپایه
خواهدقراردلارمیلیارد14.9محدودهدردلاریپولیپایهتومانی،هزار56دلارگرفتننظردرو1401سالپایانتاپولیپایه%3ماهانهرشدفرضبا.استرسیدهدلار
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از دریچه رشد نقدینگی و ضریب تکاثر خلق پول

1401آذر‌–و‌رشد‌( هزار‌میلیارد‌ریال)نقدینگی‌و‌پایه‌پولی‌

نسبت به آذر 1401رشد آذر 1401آذر 1400اسفند 1400آذر 
1400

ند نسبت به اسف1401رشد آذر 
1400

%41%8,7799,86613,90858پول
%17%35,49138,45945,16227شبه پول
%22%44,27048,32459,07033نقدینگی
%27%5,6096,0407,66337پایه پولی

متغیر
ضریب‌تکاثر‌خلق‌پولرشد‌ماهانه‌نقدینگیرشد‌ماهانه‌پایه‌پولیتاریخ

7.96%1%14013.2مهر‌
27.98%2.1%1401آبان‌
27.71%5.3%1401آذر‌

.رسانده‌اند7.71بهراپولخلقتکاثرضریبدرصدی،5.3رشدبانیزپولیپایهوداشتهافزایشگذشتهماهبهنسبتبرابرسرعتیباآذرماهدرنقدینگی
.می‌کنندایجادجدیدنقدینگیواحد7.6حدودمرکزی،بانکتوسطشدهخلقپولواحدهرازایبهمتوسططوربهکشوربانک‌هایدیگرعبارتبه
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رشد ماهانه پایه پولی و نقدینگی
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رشد نقطه به نقطه پایه پولی و نقدینگی
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ماهانه و سالانه/ ضریب تکاثر خلق پول
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واحد7.9معادلجاریسالابتدایازتکاثریضریبمیانگین.استگرفتهقرارواحد7.7محدودهدرپیشینماهبهنسبتکاهشباماهآذردرپولخلقتکاثرضریب
ایجادجدیدنقدینگیواحد7.7حدودمرکزی،بانکتوسطشدهخلقپولواحدهرازایبهمتوسططوربه1401سالابتدایازکشوربانک‌هایعبارتی،به.استبوده
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ترکیب نقدینگی
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نسبت پول به شبه پول
ابتدایدرکهنسبتاین.رسیددرصد30.8بهودادادامهخودصعودیروندبهنیزآذرماهدراستجامعهتورمیانتظاراتنشانگرهایازیکیکهپولشبهبهپولنسبت
انتظاراتبهتوجهبا.می‌دهدادامهخودصعودیروندبههمچنانورسیدهدرصد29بهتابستاناواسطتاتندشیبیباداشت،قراردرصد24.5محدودهدرجاریسال

.استداراییمختلفکلاس‌هایخریدبرایگردشحالدرمداومصورتبهوماندهباقیسپرده‌هادرنقدینگیازکمتریبخشبالا،تورمی
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سهم اجزای پایه پولی از سمت منابع

1401السآبانپایاندرپولیپايهتغییراتبررسی
یانپابهنسبتمتغیرایندرصدی20.5رشدبیانگر
ردپولیپایهرشدعاملمهم‌ترین.است1400سال
اززیمرکبانکمطالباتخالصشده،یادزمانیبازه

خالصاقلامازکدامهرسهم.‌استبودهبانک‌ها
زامرکزیبانکمطالباتخالصخارجی،دارایی‌های

خالصوبانک‌هاازمرکزیبانک‌مطالباتدولت،
بانآدرپولیپایهرشدازمرکزیبانکاقلامسایر
،3.8،29.6ترتیببه1400اسفندبهنسبت1401

.استبودهدرصد-16.3و54.4

انکبتوسطآذرماهپولیپایهاقلامجزئیاتگزارشاینتهیهتاریختا*
.استنشدهمنتشرمرکزی
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خالص‌دارایی‌های‌خارجی‌بانک‌مرکزی‌ خالص‌بدهی‌بخش‌دولتی‌به‌بانک‌مرکزی بدهی‌بانک‌ها‌به‌بانک‌مرکزی خالص‌سایر‌



17

ارزش بازار بورس به نقدینگی

با.استرسیده0.9مرزبهکاهشیروندباماهآذرانتهایدرداشت،قرار1.2محدودهدر1401سالابتدایدرکهنقدینگیبهبورسبازارارزشنسبت
انتظارتومانی،28,500دلارخصوصدردولتسیاستاصلاحوبورسبازاردلاریارزشجدیکاهشآزاد،بازاردردلارتوجهقابلرشدبهتوجه
برایشدهیادنسبتبورس،بازارارزشدرصدی50ونقدینگیدرصدی2ماهانهرشدفرضبا.شودتقویت1402سالدرشدهیادنسبتکهمی‌رود
.گرفتخواهدقرار1.05محدودهدر1402سال
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در یک نگاه1401و قانون بودجه 1402لایحه بودجه 

بودجه کل کشور

5,109

بودجه عمومی دولت

2,164

منابع عمومی دولت

1,984

درآمدهای عمومی

978

درآمدهای مالیاتی

826

سایر

152

واگذاری دارایی های 
سرمایه ای

712

نفت و فرآورده های نفتی

604

واگذاری اموال منقول و 
غیر منقول

108

واگذاری دارایی های مالی

294

فروش انواع اوراق

185

واگذاری شرکت های دولتی

106

سایر

3

درآمدهای اختصاصی 
دولت

180

بودجه شرکت های دولتی

3,098

3,653

1,527

2,231

1,394

133

700
562

138

518

491

27

103

71 177

3

مصارف بودجه عمومی 
دولت

2,164

مصارف عمومی دولت

1,984

هزینه های جاری

1,454

جبران خدمات کارکنان

405

(صندوق ها)رفاه اجتماعی 

586

سایر

463

تملک دارایی های 
سرمایه ای

328

ساختمان و سایر 
مستحدثات

207

ماشین آلات و تجهیزات

64

سایر

57

تملک دارایی های مالی

202

بازپرداخت اصل اوراق مالی

174

سایر

28

سایر

180

1,547

1,414

133

289

369

341

203

36

128

7

135

260

999

21

:راهنما
.  ارقام به هزار میلیارد تومان درج شده است

1401ارقام بودجه 
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تراز عملیاتی تراز سرمایه ای تراز مالی

شدهبرآوردهمت5,109میزانبهكشوركلبودجه،1402سالبودجهلايحهدر
استدولتعمومیبودجهبهمربوطكشوركلبودجهازدرصد40حدود.است
از.استيافتهافزايشدرصد42حدود1401سالبودجهقانونبامقايسهدركه

42رشد،1401قانونبهنسبتنیزدولتعمومیمصارفمجموعدیگر،سویی
.می‌دهدنشانرادرصدی
کسری1402سالبودجهلایحهدرمی‌شود،مشاهدهروبرونموداردرکههمانطور

گذشتهسال‌هایروالطبقکهاستشدهبرآوردهمت476حدودعملیاتیتراز
.استشدهتأمینبدهیابزارهایوسرمایه‌ایدارایی‌هایفروشمحلاز

تاریخ
درصد‌تغییرات1402لایحه‌1401قانون‌منابع‌عمومی

%70097840درآمدها
%51871238واگذاری‌دارایی‌های‌سرمایه‌ای
%17729466واگذاری‌دارایی‌های‌مالی

%1,3941,98442جمع منابع عمومی

تاریخ
درصد‌تغییرات1402لایحه‌1401قانون‌مصارف‌عمومی

%9991,45446هزینه‌های‌جاری
%26032826تملک‌دارایی‌های‌سرمایه‌ای
49%135202تملک‌دارایی‌های‌مالی

%1,3941,98442جمع‌مصارف‌عمومی‌دولت

1402ارقام کلی لایحه بودجه 
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ازیيکومی‌رودشماربهدولتپایداردرآمدمنبعاصلی‌ترینعنوانبهمالیات
اصلیبعمنبهمالیاتتبديلتوسعه،هفتمبرنامهكلیسیاست‌هایتکالیف
همت562مذکورعدد،1401بودجهقانوندر.استدولتجاریبودجهتأمین
504حدودمجلسپژوهش‌هایمرکزپیش‌بینی‌هایطبقکهبودشدهبرآورد
.شدخواهدمحققجاریسالدرآنازهمت

بهنسبتدرصدی47رشدبادولتمالیاتیدرآمد،1402بودجهلایحهاساسبر
.دارداختیاردررادولتعمومیمنابعمجموعازسهمبیشترین،1401سال

مالیاتکهدریافتمی‌توان،1402بودجهلایحهمالیاتیدرآمدهایترکیببررسیبا
سهمبیشتریندرصد،30باخدماتوکالابرمالیاتودرصد36باحقوقیاشخاص

.می‌دهندتشکیلرادولتمالیاتیدرآمدهایمجموعاز
تاساینداشت،قرارنظرمدحقوقیاشخاصمالیاتخصوصدربایدکهنکته‌ای

قانون105مادهموضوعمالیاتنرختولید،ازحمایتمنظوربهدولتکه
.استرساندهدرصد18بهدرصد25ازرامستقیممالیات‌های

درآمدهای عمومی دولت
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درآمدهای مالیاتی نسبت مالیات به کل منابع عمومی دولت

مالیات اشخاص 
حقوقی 

36%

مالیات بر درآمد
مالیات بر ثروت15%

4%

مالیات بر کالا و 
خدمات

30%

مالیات بر واردات
15%

مالیات اشخاص 
حقوقی 

24%

مالیات بر درآمد
15%

مالیات بر ثروت
5%

مالیات بر کالا و 
خدمات

37%

مالیات بر واردات
19%

1402لایحه بودجه 1401قانون بودجه 
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35)همت491حدود1401بودجهقانوندرشدهیادرقم.می‌شودتأمیننفتیفرآورده‌هایونفتصادراتمحلازدولتبودجهعمومیمنابعازتوجهیقابلبخشسالههر
.استشدهگرفتهنظردر(عمومیمنابعازدرصد30)همت604حدود1402لایحهدرو(عمومیمنابعازدرصد
.دارداختیاردرراهمت604مجموعازهمت438کهاستخامنفتصادراتنفتی،فرآورده‌هایونفتصادراتازبخشمهم‌ترینکهاستذکربهلازم

استگرفتهنظردرخامنفتصادراتازناشیدرآمدهمت438حدودتومانی،هزار23ارزتسعیرنرخودلاری85نفتبشکهمیلیون1.4روزانهصادراتگرفتننظردربادولت
.می‌رسدنظربهخوشبینانهبسیارکه

درآمدهای نفتی-واگذاری دارایی های سرمایه ای 
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منابع حاصل از نفت و فرآورده های نفتی نسبت منابع حاصل از نفت و فرآورده های نفتی به کل منابع عمومی دولت
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بینانهواقعمفروضاتبهتوجهبا1402بودجهلایحهدلارروبرو،جدولدر
داخلدربشکهمیلیون1.7روزانهنیازبهتوجهبا.استگردیدهمحاسبه
کهمی‌رسدنظربهروز،دربشکهمیلیون2.5تولیدگرفتننظردروکشور
.باشدنداشتهراروزدربشکههزار800ازبیشفروشتواناییدولت
شدهلتحمیتخفیفاتوکشورتحریمیشرایطبهتوجهبااین،برعلاوه
پس.استشدهفرضدلار65محدودهدرنفتبشکههرقیمتآن،ازناشی

وزخینفتمناطقسهمونفتملیشرکتتوسعه،صندوقسهمکسراز
کهبودخواهددلارمیلیارد8.1حدودمحلاینازدولتدرآمدنیافته،توسعه
محدودهدربودجهدلارنرخشده،گرفتهنظردرمنابعهمت438تحققبرای
.استشدهگرفتهنظردرتومانهزار54
زانهروصادراتمقداراساسبربودجهدلارروبرو،حساسیتتحلیلجدولدر
گینمیانکهدرصورتی.استگردیدهمحاسبهنفتبشکههرفروشنرخو

درنیزروزانهصادراتوبودهدلار60محدودهدرصادراتینفتقیمت
لمحاینازتوجهیقابلکسریباشد،روزدربشکههزار800تا700محدوده

.شدخواهدواردبودجهبه

بر‌اساس‌درآمدهای‌نفتی‌قابل‌تحقق1402پیش‌بینی‌دلار‌لایحه‌بودجه‌درآمدهای نفتی-واگذاری دارایی های سرمایه ای 
کارشناسی1402لایحه‌1401قانون‌

بشکه 800,000بشکه1,400,000بشکه1,200,000صادرات‌روزانه
دلار 65دلار85دلار60نفت

%40.0%40.0%40.0سهم‌صندوق‌توسعه‌ملی
%14.5%14.5%14.5سهم‌شرکت‌ملی‌نفت

%3.0%3.0%3.0هسهم‌مناطق‌نفت‌خیز‌و‌توسعه‌نیافت
میلیارد‌دلار 18,9میلیارد‌دلار43,4میلیارد‌دلار26,3کل‌درآمد‌نفتی

(7,6)(17,4)(10,5)سهم‌صندوق‌توسعه‌ملی
(2,7)(6,3)(3,8)سهم‌شرکت‌ملی‌نفت

(0.5)(1,3)(0.8)هسهم‌مناطق‌نفت‌خیز‌و‌توسعه‌نیافت
میلیارد‌دلار 8,1میلیارد‌دلار11,118,5(دلاری)منابع‌حاصل‌از‌صادرات‌نفت‌
همت438همت438همت416(ریالی)منابع‌حاصل‌از‌صادرات‌نفت‌

تومان54,300تومان23,500تومان23,000دلار‌بودجه

تحلیل حساسیت دلار بودجه بر اساس مقدار صادرات روزانه و نرخ فروش هر بشکه نفت 
(دلار)نرخ فروش نفت 

صادرات روزانه 
(بشکه)

455055606570758085
500,000125,490112,941102,67494,11886,87880,67275,29470,58866,436
600,000104,57594,11885,56178,43172,39867,22762,74558,82455,363
700,00089,63680,67273,33867,22762,05657,62353,78250,42047,454
800,00078,43170,58864,17158,82454,29950,42047,05944,11841,522
900,00069,71762,74557,04152,28848,26544,81841,83039,21636,909
1,000,00062,74556,47151,33747,05943,43940,33637,64735,29433,218
1,100,00057,04151,33746,67042,78139,49036,66934,22532,08630,198
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واگذاری اموال منقول و غیر منقول-واگذاری دارایی های سرمایه ای 
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قانون بودجه عملکرد نسبت عملکرد به قانون

26حدود1401سالبودجهدرمذکورعدد.است1402سالدردولتمنقولغیرومنقولاموالواگذاریازحاصلمنابعسرمایه‌ای،دارایی‌هایواگذاریتأملقابلبخش‌هایزیرازیکی
.شدمحققآن(درصد18)آنهمت4.7تنهامجلسپژوهش‌هایمرکزگزارشطبقکهبودشدهگرفتهنظردرهمت

فصلدولت،دارایی‌هایمولدسازیمصوبهمی‌رسدنظربه.استرساندههمت108حدودبهدرصدی314کنندهخیرهرشدبا1402سالبرایراواگذاری‌هاازحاصلمنابعدولتوجوداینبا
رادولتدارایی‌هایکههستندموظفافراداین.استشدهاعطانفره7هیاتیکبهلازممجوزهایمنظوربدیناستذکربهلازم.استدولتیمنجمدوراکداموالکردنخارجازجدیدی
.برسانندفروشبهمختلفقالب‌هایدررامازاددارایی‌هایوکردهشناسایی

پالایشودارایکم)دولتیصندوق‌هایعرضهدرگذشتهتجارببهتوجهبا.داشتیمدولتسویازراETFصندوق‌هایقالب‌دردولتیاموالواگذاریبرمبنیمصاحبه‌هاییاخیرروزهایطی
یاست‌هایسدرتغییراتیاینکهمگر.داشتخواهدسرمایهبازارطریقازمنابعتجهیزبرایدشواریکاردولتمی‌رسدنظربهصندوق‌ها،ازنوعاینبهعمومیاعتمادعدمهمچنینو(یکم
.نمایدایجادعمومیاعتمادجلبراستایدرسرمایهبازاربهنسبتخود
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ازولتدمالیتأمیننسبت.می‌شودمنتشرسرمايه‌ایدارايیتملکطرح‌هایوشدهسررسیدبدهي‌هایجاری،هزينه‌هایجبرانبرایبدهیاوراقازتوجهیقابلحجمهرساله
یسال‌هادربودجهکسریجبرانبرایقانونازخارجمجوزهایدریافتوانتشارحجمافزایشبا.استبودهعمومیمنابعازدرصد10حدود1397تا1395سال‌هایدرمحلاین

.استداشتهرشدنیزدرصد17محدودهتاشدهیادرقم،1400تا1398
بهتوجهبا.استعمومیمنابعکلارزشازدرصد9حدودکهاستشدهبرآوردهمت185حدوداسلامیمالیاوراقفروشفروشمحلازدولتدرآمد،1402بودجهلایحهدر

.داشتخواهدمحلاینازخودمنابعتحققدردشواریکاراولیه،حراجدراوراقنرخ‌هایافزایشعدمصورتدردولتبدهی،بازاردربهرهنرخافزایش

واگذاری دارایی های مالی

103
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منابع حاصل از فروش اوراق (مجوز خارج از قانون)جبران کسری بودجه  نسبت فروش اوراق به کل منابع عمومی دولت نرخ رشد 
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سالبودجهقانونبهنسبت1402سالبودجهلايحهدردولتعمومیمصارف
هکآنموردمهم‌ترینبهبخشایندرواستداشتهرشددرصد42حدود،1401

قانوندرکهدولتجاریهزینه‌های.می‌پردازیماستدولتجاریهزینه‌های
46توجهقابلرشدبابود،شدهگرفتهنظردرهمت999معادل1401بودجه
عمومیمصارفازدرصدی73سهمواسترسیدههمت1,454رقمبهدرصدی
.دارددولت

تبصرهازانتقالیمصارفسهمبودجهوبرنامهسازمانشدهارائهگزارشبراساس
می‌تواناساساينبركهاستبودههمت150حدودعمومیمصارفبه14

.ستاانتقالاينبهمربوطدولتعمومیمصارفرشدازبخشیكهكردعنوان

تگیوابسمیزانکهدریافتمی‌تواندولتعمومیاعتباراتترکیببهنگاهیبا
اعتباراتازدرصد40بهنزدیکویافتهافزایشدولتبهبازنشستگیصندوق‌های

دردرصدی28سهمبانیزکارکنانخدمتجبران.می‌دهدتشکیلرادولتعمومی
کلبودجهتمشکلااصلی‌ترینازیکیتفاسیراینبا.استگرفتهقراربعدیرتبه

جبرانو(صندوق‌ها)اجتماعیرفاهپرداختبرایدولتمنابععمدهصرفکشور،
.استکارکنانخدمت

کلیات-هزینه های جاری 
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نسبت اعتبارات عمومی به مصارف عمومی ارزش دلاری اعتبارات عمومی

جبران خدمت 
كاركنان

28%

استفاده از كالاها و 
خدمات

6%
يارانه

1%
كمك های بلاعوض

2%

رفاه اجتماعي 
(صندوق ها)

40%

ساير هزينه ها
23%

جبران خدمت 
كاركنان

29%

استفاده از كالاها و 
خدمات

6%

هزينه هاي اموال و 
دارايي

5%

رفاه اجتماعي 
(صندوق ها)

34%

ساير هزينه ها
23%

1402لایحه بودجه 1401قانون بودجه 
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331ودحدمجموعدر(اطلاعاتوزارتوفولادکارکنانلشکری،كشوری،)دولتكمکنیازمندبازنشستگیصندوقچهاربرایشدهگرفتهنظردراعتبار،1402بودجهلایحهدر
شدهگرفتهنظردرعشایروروستاییانکشاورزان،صندوقبراینیزهمت4واجتماعیتأمینسازمانصندوقبرایهمت16حدودمذکور،مبلغبرعلاوه.استشدهبرآوردهمت
.است
درصدی46وکشوریبازنشستگیصندوقاعتباراتدرصدی45رشد.استبودهدولتاصلیچالش‌هایازیکیهموارهشدهیادصندوق‌هایمصارفومنابعمیانتوازنعدم

.استصندوق‌هاایننابسامانوضعیتازحاکینیزمسلحنیروهایصندوق

صندوق های بازنشستگی-هزینه های جاری 
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سال‌هایدراوراقاينسودواصلبازپرداختازناشیمالیبارافزايشبه1400تا1398سال‌هایدربدهیاوراقبالایحجمانتشارمی‌شود،ملاحظهزیرنموداردرکههمانطور
تملک.دارداختیاردررادولتتوسطمالیدارایی‌هایتملکازسهمبیشتریندرصد،86داشتناختیاردربامالیاوراقسودواصلبازپرداخت.استشدهمنجر1403تا1401

.استداشته1401بودجهقانونبهنسبتدرصدی15رشد1402سالبودجهلایحهدرمالیدارایی‌های

تملک دارایی های مالی
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تشکیل سرمایه ثابت خالص
و1390سالازود،می‌شملاحظهزیرنموداردرکههمانطور.می‌آیددستبهناخالصثابتسرمایهتشکیلازثابتسرمایه‌هایاستهلاککسرازپسخالصثابتسرمایهتشکیل

بدانمنفیخالصثابتسرمایهتشکیل.استکنندهنگرانبسیارکهاستشدهمنفینیزبعدبه1398سالازوشدهنزولیخالصثابتسرمایهتشکیلروندتحریم‌هاآغازبا
.نمی‌دهدپوششراکنونیثابتسرمایهاستهلاکهزینه‌هایحتیکشوردرسرمایه‌گذاریمیزان،1398سالازکهمعناست
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تاریخ
درصد‌1402لایحه‌1401قانون‌)منابع‌

تغییرات
%779321دریافتی‌حاصل‌از‌فروش‌داخلی‌فرآورده‌های‌نفتی
%5-260248یدریافتی‌حاصل‌از‌فروش‌صادراتی‌فرآورده‌های‌نفت

--33و‌گوگرد LPGفروش‌و‌صادرات‌اتان،
%8516392دریافتی‌حاصل‌از‌فروش‌داخلی‌گاز‌طبیعی

%9411219منابع‌حاصل‌از‌اصلاح‌نرخ‌خوراک‌پتروشیمی‌ها
منابع‌حاصل‌از‌افزایش‌قیمت‌و‌فروش‌فرآورده‌های‌

%28-6144نفتی‌صادراتی

--26سایر
%6376604(همت)مجموع‌

تاریخ
درصد‌1402لایحه‌1401قانون‌مصارف

تغییرات
%20031558یارانه‌نقدی‌و‌معیشتی

%356997یارانه‌دارو
%6-4845کمک‌های‌بهزیستی‌و‌کمیته‌امداد

%21-7156یارانه‌نان
%10212624هزینه‌های‌تولید،‌توزیع،‌فروش‌و‌بازپرداخت
عوارض‌و‌مالیات‌بر‌ارزش‌افزوده‌فرآورده‌های‌

%324953نفتی‌و‌گاز‌طبیعی

--149سایر
%6376604همت)مجموع‌

14تبصره 
يارانه‌هادنكر‌هدفمندقانونبامرتبطپرداخت‌هایودريافت‌هااستمکلفدولتقانون،اجرایدرشفافیتايجادمنظوربهتوسعهششمبرنامهقانون39ماده«ب»بندبراساس

.استرسیدههمت660حدودبهدرصدی4رشدبا،1402بودجهلایحهدرمنابع.كندتقديممجلسبهسنواتیبودجه‌هایباهمراهزيراقلامحاویجداگانه‌ایجدولدررا
دنبالهبصنایع،وخانگیگازنرختعدیلبادولتکهمی‌رسدنظربهواستطبیعیگازداخلیفروشازحاصلمنابعدرصدی92رشدمنابع،سمتدرملاحظهقابلنکاتازیکی
.استکشوردرگازناترازیمشکلحل
رالازمفرمولسئلهماینبرایدولتتاکردواگذاردولتبهراپتروشیمی‌هاوصنایعخوراکنرختعییناختیارتلفیقکمیسیونگزارش،اینتهیهتاریخدرگزارش‌هاآخرینطبق

رایبدارداجازهدولتراستاایندر.کندتعدیلراپتروشیمی‌هاوصنایعخوراکنرختولید،وصنعتبخشازحمایتراستایدردارداجازهدولتبنابراین.دهدقرارمدنظر
.گیرندقرارحمایتموردمذکورصنایعتابگیردنظردرارزان‌ترینرخدارند،نیازبیشتریحمایتبهکهصنایعی
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جمع بندی
حمایتمنظوربهبازارتثبیتصندوقبرایهمتی15اعتبارمذکورلایحهدر.داردسرمایهبازاربرتأثیرگذارینکاتکهاستشدهارائهمجلسبهحالیدر1402بودجهلایحه•

کاهش%7تاحقوقیاشخاصمستقیممالیات‌هایقانون(105)مادهموضوعمالیاتنرختولید،ازحمایتراستایدرهمچنین.استشدهگرفتهنظردرخردسهامداراناز
.استشدهتعیین%18معادلویافته

بودجهلایحه16صرهتبجزئیاتمطابقاست،شدهتبدیلاقتصادیبخش‌هایسایروبانکینظاممیاننزاعمحل‌هایمهم‌ترینازیکیبهکهنیزتکلیفیتسهیلاتمسئله•
.استشدهتعیین1402وام‌هایکلاز%3.5معادلبانک‌هاترازنامهرشدونقدینگیرشدازجلوگیریتورم،کنترلمنظوربهآتیسال

7سقفرفتنگنظردر.داشتخواهدبورسیبزرگبنگاه‌هایسودآوریبرتوجهیقابلتأثیرکهاستصنایعسوختوخوراکنرختعیینبودجه،ابهام‌هایمهم‌ترینازیکی•
1402بودجهلایحهاصلیچالش‌هایازیکیپتروشیمی‌هاخوراکبهصنایعسوختنرخنسبتدرصدی10افزایشهمچنینوپتروشیمی‌هاخوراکنرخبرایتومانیهزار
خواهداتخاذوصخصایندرتصمیمیچهسیاست‌گذاردیدبایدونمودواگذاردولتبهرانرختعییناجازهتلفیقکمیسیونگزارش،اینتهیهتاریخدر.استصنایعبرای
ازگنرخکهاستحالیدرموضوعاین.باشدداشتهچشم‌گیریکاهشصنایع،سوختوخوراکنرخکهمی‌رسدنظربهبعید،14تبصرهمنابعسمتکسریبهتوجهبا.کرد

.استمذکوراعدادازپایین‌ترکنندهتولیدهاب‌های
گیوابستکاهشازحاکیمی‌تواندنسبتاینرشد.استاخیرسال‌هایدرمیزانبالاترینکهرسیدهدولتعمومیمنابعاز%42به1402لایحهدرمالیاتیدرآمدهایسهم•

.می‌شودآنمثبتاثرشدنخنثیموجبدولتجاریهزینه‌هایتوجهقابلرشداگرچهباشد؛صادراتیمنبعبهدولت
هکدرصورتی.شده‌اندبرآوردخوشبینانهبسیارگذشته،سالبهنسبت1402لایحهدردرصدی300ازبیشرشدبامنقولغیرومنقولدارایی‌هایانواعواگذاریازحاصلمنابع•

فشاربرعلاوهاینصورتغیردر.نمایدهموارومهیاراثانویهبازارشرایطنخستگامدرمی‌بایستباشد،داشتهمحلاینازهمتی108مالیتامینبرایجدیبرنامهدولت
.شدنخواهدمیسررقمیچنینتحققبازار،شرایطبهجدی

تمی‌بایسمذکورعددنمودنمحققبرایدولتبدهی،بازاردربالانرخ‌هایبااوراقانواعوجودبهتوجهباکهشدهگرفتهنظردرهمت185نیزاوراقفروشازحاصلمنابع•
.مایدنخوداوراقفروشبهاقدامثابتدرآمدباصندوق‌هایحدنصابتکلیفیتغییراتبایانمایداوراقفروشبهاقدامفعلیاولیهحراج‌هایازبالاترنرخ‌هایبایا
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33

(1395بر مبنای سال پایه )تورم نقطه به نقطه مصرف کننده 

52.1

28.3

19.8

34.4

48.7

43.7

34.7

54

48.5
51.3

53.4

10.0

15.0

20.0

25.0

30.0

35.0

40.0

45.0

50.0

55.0

60.0
ین
ورد

فر

داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر

داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر

داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر

داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

1398 1399 1400 1401

صد
در

شاخص‌كل خط‌رگرسیون

مجموعهیکخریدبرای1400بهمنازبیشتردرصد53.4میانگینطوربهکشورخانوارهایدیگرعبارتبه.استرسیدهدرصد53.4به1401بهمندرنقطهبهنقطهتورم
.کرده‌اندهزینهیکسانخدماتوکالا
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نرخ تورم ماهانه خانوارهای کشور و نرخ دلار

4.0

1.5
0.8

2.8

0.60.5

1.71.6

3.2

0.81.11.5
2.12.5

2.0

6.4

3.53.6

7.0

5.2

2.01.8
2.5

1.8
2.7

0.7

2.5
3.53.2

3.93.7

2.5
1.7

2.42.1
1.3

3.33.5

12.2

4.6

22.2
3

2.11.9

4.3
3.5

494,000

0

100,000

200,000

300,000

400,000

500,000

600,000

0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

ین
ورد

فر
داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر
داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر
داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

ین
ورد

فر
داد
خر

داد
مر مهر آذر

من
به

1398 1399 1400 1401

صدریال
در

1395نرخ‌تورم‌ماهانه‌خانوارهای‌کشور‌بر‌مبنای‌سال‌پایه‌ دلار‌آزاد خط‌رگرسیون‌تورم خط‌رگرسیون‌دلار

نسبتدرصدیواحد0.8کاهشبابهمن‌ماهدرقیمت‌هاماهانهتغییرسرعت
درشبامذکورزمانیبازهدرنیزدلارنرخ.استرسیده%3.5به1401دیبه

.استبودههمراهدرصدی14.9
ارزذفحتأثیرتحتوامسالابتدایازخوراکیکالا‌هاینقطهبهنقطهتورم
تورمملاحظهقابلجهشاینازپسرسید؛هم%۸۶بهتومانی۴,۲۰۰
تگذاشکاهشبهروقیمت‌هاافزایشاثرتیرماه،درخوراکیکالاهایماهانه

ودیدرروندایناما.رسید%65.3بهخوراکیکالایتورمآذرماه،درو
نکته.رسید%70.5محدودهبهبهمن‌ماهدربلکهنشد،متوقفنه‌تنهابهمن
.ودبرسیدهصفرمرزبهآذرماهدرماهانهخوراکیکالایتورمکهاستآنمهم
موضوعاین.استیافتهافزایش%4.7بهبهمن‌درو%4.1بهدی‌ماهدراما

.استشدهفعالکالا‌هاازدستهاینتورممجدداکهمی‌دهدنشان
.استداشتهصعودیروندهموارهخردادماهازتورمنیزغیرخوراکیبخشدر
وورمترشدونمی‌گیرندترجیحیارزحذفازمستقیمیتأثیرکالا‌هااین

درشاصلیموتورکهمی‌دهدنشانغیرخوراکیبخشدرآننشدنمتوقف
.دهستنفعالگذشتهمانند(بانک‌هاناترازیونقدینگیرشد)قیمت‌ها
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مقایسه نرخ تورم سالانه، نقطه به نقطه و ماهانه دوماه اخیر 

ماهبهنسبتقیمتافزایشبیشترینآشامیدنی‌ها،وخوراکی‌هاگروهدر
هگرودرهمچنین.می‌باشدگوشتانواعوسبزیجاتبهمربوطگذشته
قبلماهبهنسبتقیمتافزایشبیشترینخدماتوغیرخوراکیکالاهای
.می‌باشدرستورانوهتلنقل،وحملبهمربوط
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یشتاب قیمت ها به تفکیک گروه های اصل 

کسریجبرانبراینقدینگیوپولیپایهرشدو1402سالدردولتبودجهکسریپیش‌بینیبهتوجهبا.استرسیدهدرصد47.7بهماهبهمندرودادهادامهخودصعودیروندبههمچنانماهه12تورمنرخکلشاخص
.می‌شودپیش‌بینی1402سالبرایبالاییتورم،1401پایانیماه‌هایدرارزنرخملاحظهقابلرشدتأخیرباتأثیربهتوجهباهمچنین.باشدصعودیهمچنانرونداینکهداشتانتظارمی‌توانشده،یاد
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تورم نقطه به نقطه

شاخص كل خوراكي ها و آشاميدنی ها كالاهاي غير خوراكي و خدمات
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نرخ تورم ماهانه و سالانه به تفکیک دهک های هزینه ای 

تورمدیگر،سوییاز.استبودهجامعهدهک‌هایتماممیاندرمیزانبالاترینکهاستشدهگزارشدرصد3.8بهمن‌ماهدرجامعهدهکثروتمندترینتورم
.داشته‌انددوشبررابالاتریتورمیفشاربهمن‌ماهدرجامعهثروتمندتردهک‌هایدیگرعبارتیبه.استبودهدرصد3.2نیزجامعهدهکفقیرترین

2.9
3.0
3.1
3.2
3.3
3.4
3.5
3.6
3.7
3.8

دهک‌
اول

دهک‌
دوم

دهک‌
سوم

دهک‌
چهارم

دهک‌
پنجم

دهک‌
ششم

دهک‌
هفتم

دهک‌
هشتم

دهک‌
نهم

دهک‌
دهم

3.2

3.4
3.5 3.5

3.6 3.6
3.7

3.8 3.8 3.8

1401نرخ‌تورم‌ماهانه‌در‌بهمن‌

37
39
41
43
45
47
49
51
53
55

دهک‌
اول

دهک‌
دوم

دهک‌
سوم

دهک‌
چهارم

دهک‌
پنجم

دهک‌
ششم

دهک‌
هفتم

دهک‌
هشتم

دهک‌
نهم

دهک‌
دهم

54.9
53.1

51.3 50.5
49.4 48.7 47.8

46.8 46.2
45.1

1401نرخ‌تورم‌سالانه‌در‌بهمن‌



38



39

(کزیمرکز آمار و بانک مر )متوسط قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران 
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(دلاری)قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران 

قراردلار1280محدودهدرشدهیادقیمت،1401ماهدیدرآمارمرکزگزارشآخرینطبق.استبودهدلار1250حدودتهراندرمسکنمربعمترهرقیمتمیانگین،90دههدر
.کندنوساندلار1300تا1250حوالیدرنیزمسکندلاریقیمتنیز1402سالدرکهمی‌رودانتظار.استگرفته
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انحجم معاملات و متوسط قیمت هر مترمربع واحد مسکونی در تهر 

رینبیشتمرکزی،بانکگزارشآخرینبراساس
با5منطقهدر،‌1401ماهآذردرمسکنمعاملات

در.استافتادهاتفاقمعاملهرهفق1,532ثبت
ماهبهنسبتمسکنمعاملاتتعدادمجموع
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حجم معاملات مسکن متوسط قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران
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قبلروند رشد قیمت مسکن معامله شده و اجاره بها در تهران نسبت به ماه مشابه سال
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.تا‌تاریخ‌تهیه‌این‌گزارش‌جزئیات‌اجاره‌بها‌دی‌ماه‌توسط‌بانک‌مرکزی‌منتشر‌نشده‌است* 
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ارزش بازار بورس اوراق بهادار به مسکن
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ارزش بازار بورس اوراق بهادار به سکه
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(ماهانه و هفتگی)ارزش بازار بورس به دلار
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تحلیل بازار سرمایه
ارزش‌بازاربازار

(میلیارد‌تومان)
نرخ‌دلار‌محلی‌

(تومان)
ارزش‌دلاری‌بازار‌

(میلیارد‌دلار)
6,653,94857,000117ارزش‌روز‌بازار‌بورس
1,267,96757,00022ارزش‌روز‌بازار‌فرابورس

7,921,91557,000139(1401اسفند‌8در‌تاریخ‌)جمع‌کل‌

کسر‌می‌گردد‌ارزش‌بازار‌سهام‌عرضه‌اولیه‌شده‌از‌دی‌
1,075,59257,00019(بازار‌بورس)1401اسفند‌8لغایت‌92ماه‌

کسر‌می‌گردد‌ارزش‌بازار‌سهام‌عرضه‌اولیه‌شده‌از‌دی‌
836,71857,00015(بازار‌فرابورس)1401اسفند‌8لغایت‌92ماه‌

کسر‌می‌گردد‌ارزش‌بازار‌سهام‌عدالت‌عرضه‌شده‌در‌
1399244,48557,0004سال‌

جمع‌کل‌پس‌از‌کسورات
5,765,12157,000101(1401اسفند‌8در‌تاریخ‌)

536,0003,000179(92دی‌)بازار‌بورس‌و‌فرابورس‌2جمع‌کل‌

9,178,90722,000417(99مرداد‌19)بازار‌بورس‌و‌فرابورس‌2جمع‌کل‌

%43-(دلار)92بازار‌امروز‌نسبت‌به‌سقف‌دی‌ماه‌( افت/رشد)اختلاف‌

%76-(دلار)99بازار‌امروز‌نسبت‌به‌سقف‌مرداد‌ماه‌( افت/رشد)اختلاف‌

اسفند8تاریخدر(فرابورسوبورسمجموع)بازاردلاریارزش
.استرسیدهدلارمیلیارد139به1401
179بازارارزش(99سالرونقازپیش)بازاررونقدورهآخریندر

.استبودهدلارمیلیارد
همچنینو1392سالازشدهاولیهعرضهسهاممجموعکسربا

حدودبهبازاردلاریارزش1399سالدرشدهعرضهعدالتسهام
.می‌رسددلارمیلیارد101

43ازاربدلاریروزارزشکهمی‌بینیممذکوررقمکسربابنابراین
.است1392سالسقفازپایین‌تردرصد
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ارزش معاملات خرد به ارزش بازار
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ورسنرخ سود بین بانکی در مقایسه با شاخص کل ب
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شاخص کل بورس )%(نرخ بازار بین بانکی

مرکزیبانکاعلامطبقبهمن‌ماه،اواسطاز.گیردقرارتأثیرتحتهمبانکیبینسودنرخکهداشتیمانتظاربانکی،سپرده‌هایسودنرخافزایشبا
تا14محدودهدردالاننرخسقفوکفاینازپیش).استرسیدهدرصد24تا17بهویافتهافزایشقاعده‌منداعتبارگیریوسپرده‌گذارینرخمحدوده

23مرزبهوشتهدارشدتندشیبیباپول،شدیدتقاضایتأثیرتحتنیزبانکیبینسودنرخشدهیادزمانیبازهدرنتیجه،در.(داشتقراردرصد22
.اشدبصعودیملایمیشیببابانکیبیننرخکهمی‌رودانتظاربانک‌هاتوسطپولهفتگیتقاضایحجمبهتوجهبا.استرسیدهدرصد
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کشاخص کل بورس در مقایسه با میانگین نرخ بهره بدون ریس

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

0%

5%

10%

15%

20%

25%

30%

35%

13
99
-01
-05

13
99
-02

-06
13
99
-03

-06
13
99
-04

-07
13
99
-05

-04
13
99
-06

-02
13
99
-07

-01
13
99
-07

-3
0

13
99
-09

-02
13
99
-09

-3
0

13
99
-10
-29

13
99
-11
-28

13
99
-12

-26
14
00-
02
-01

14
00-
03
-01

14
00-
03
-3
1

14
00-
04
-28

14
00-
06
-06

14
00-
07
-03

14
00-
08
-04

14
00-
09
-02

14
00-
09
-3
0

14
00-
10-
28

14
00-
11-
27

14
00-
12-

28
14
01-
02
-04

14
01-
03
-03

14
01-
04
-04

14
01-
05
-03

14
01-
06
-02

14
01-
07
-02

14
01-
08
-03

14
01-
09
-01

14
01-
09
-29

14
01-
11-
01

14
01-
12
-02

میانگین نرخ بهره بدون ریسک شاخص کل بورس

طولانی‌ترینازیکیحاضرحالدرایراناقتصاد
.ندمی‌کسپریرامنفیحقیقیبهرهنرخدوره‌های
تدایابدرکهنیزریسکبدونبهرهنرخمیانگین

بامی‌نمود،نوسان%22محدودهدرجاریسال
%32مرزتاآذرماهاواخردرتوجهقابلرشدیک
در.شدنزولیروندواردآنازپسوکردرشد

درریسکبدونبهرهنرخنیزاخیرهفته‌های
.استبودهنوساندردرصد28تا27محدوده

پویرینرخرشدکشور،اقتصادشرایطبهتوجهبا
رمیتوانتظاراتچشم‌اندازهمچنینوبانکیبین
یادنرخکاهشانتظارنمی‌توانمردم،میانبالا
.داشتکوتاه‌مدتدرراشده



53

حراج اوراق دولتی
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1401ارزش اوراق فروش رفته دولت در سال 

وجودبهتوجهبا.استشدههفتگیحراج‌هایبرگزاریطریقازمرابحهاوراقهمت65حدودفروشبهموفقدولتاسفندماهاولهفتهانتهایتا1401سالابتدایاز
فصلابتدایازویژهبهخوداوراقفروشدرچندانیتوفیقدولتداشته‌اند،دولتپیشنهادینرخ‌هایازبالاترمراتببهنرخ‌هاییکهبدهیبازاردرگامماننداوراق‌هایی

محلاینازدولتشدهپیش‌بینیدرآمدهایازدرصد65حدودکهدریافتمی‌تواندولتتوسطاوراقانتشارعملکردو1401بودجهقانونمقایسهبا.استنداشتهپاییز
.استشدهمحققتاکنون

ارزش‌کل‌تامین‌مالی‌انجام‌شده
(هزارمیلیارد‌ریال)

1401هدف‌گذاری‌فروش‌اوراق‌در‌بودجه
(هزار‌میلیارد‌ریال)

درصد‌تحقق

%260138فروش اسناد خزانه اسلامی1401360اسناد خزانه تا انتهای بهمن 

%1,30050انتشار اوراق مالی اسلامی1401648اسفند 12اوراق مرابحه عام تا 

%1,56065مجموع1,008مجموع
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(سالانه)رشد بازارها 
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(ماهانه)رشد بازارها 
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(لگاریتمی)شاخص بورس، دلار و مسکن

استبلندمدتدربازار3هربودنصعودیبیانگرنموداراین.استکشیدهتصویربه1379سالازراارزومسکنبورس،بازار3کلیروندفوقنمودار
.استکردهثبتراقوی‌تریبازدهیسرمایهبازارکهبودهشکلاینبهوضعیتعموماو

.ده‌استتا‌تاریخ‌تهیه‌این‌گزارش‌میانگین‌قیمت‌مسکن‌بهمن‌ماه‌توسط‌بانک‌مرکزی‌و‌مرکز‌آمار‌منتشر‌نش* 

1379 1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 بهمن‌
1401

متوسط‌قیمت‌خرید‌و‌فروش‌یک‌متر‌مربع‌واحد‌مسکونی‌در‌تهران دلار شاخص‌بورس
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ی و رشد نقدینگ ( مسکن-سکه-دلار-ارزش بازار بورس)مقایسه میانگین رشد سالانه دارایی ها 
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میانگین‌رشد‌دارایی‌ها رشد‌نقدینگی خط‌رگرسیون خط‌رگرسیون

رشدافزایشبابازارهاتمامیجاریسالبهمن‌ماهدر
متعلقزنیرشدبیشترین.شده‌اندمواجه‌نقطهبهنقطه
درصد89و140ترتیببهکهاستبودهارزوسکهبه

دراین.داشته‌اندرشدگذشتهسالبهمنبهنسبت
بهنسبتدرصدی20رشدبابورسکهاستحالی
تثببهرارشدکمترینگذشتهسالمشابهمدت
.استرسانده
میتور‌انتظاراتکهاستپایانبهرو1401سالدرحالی

بالایرشدتداومودلارنرخشدیدنوساناتبالا،
انآنبرمؤثرمتغیرهایمهم‌ترینهمچناننقدینگی
روندمی‌رسدنظربهفعلیشرایطبا.می‌شودمحسوب

مگر.یابدادامهنیز1402سالبرایتورمرشدبهرو
خودللیبین‌المرفتاردرتغییراتیسیاست‌گذار،اینکه
.نمایدایجاد
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