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مقدمه
ب��ا عملیات��ي ش��دن برنام��ه اجرای��ي اقدام 
فض��اي  وارد  کش��ور  اقتص��اد  مش��ترک، 
جدیدي شده است. این موضوع با انتخابات 
رقابت ه��اي  اس��لامي،  ش��وراي  مجل��س 
سیاس��ي  جناح ه��اي  تبلیغات��ي  و  سیاس��ي 
هم��راه  انتخاب��ات  در  ش��رکت کنندگان  و 
ش��ده به گونه ای ک��ه مباح��ث اقتصادي به 
موض��وع رقاب��ت سیاس��ي و تبلیغاتي تبدیل 
ش��ده اس��ت. در این میان معمولاً دیدگاه و 
نظرات کارشناس��ي و تخصص��ي تحت تأثیر 
رقابت های سیاس��ی به فراموش��ي سپرده شد 
یا کم رنگ می ش��وند. این در حالی اس��ت 
که مطالعه کارشناس��ی تصویب بودجه کل 
کش��ور در س��ال 1395و س��اختار درآمد و 
هزینه آن، ش��اخص هاي اقتصاد کلان بازار 
پول، بازار س��رمایه و تج��ارت خارجي که 
اج��زا مختلف اقتصاد ملي بوده و مي تواند به 
ارائه برآورد مناس��ب و ترسیم روند های آن 

در ابتداي ورود به دوران پس��ا تحریم منجر ش��ود، از اهمیت زیادی 
برخوردار است.

بودجه کل کشور در سال 1395
طبق آئین نامه داخلی مجلس، دولت باید حداکثرتا 15 آذرماه لایحه 
بودجه سالانه را ارائه کند. اما تنگناي مالي دولت، فشارهاي ناشي از 
تحریم و نیاز به قطعي شدن سرنوشت برجام براي برنامه ریزي جهت 
تأمین مالی کش��ور با توجه به کندي رشد اقتصادي، باعث شد تا در 
روز بع��د از اجرایي ش��دن برجام یعن��ي 2۷ دی لوایح بودجه 1395 
و برنامه شش��م توسعه به مجلس شوراي اس��لامی ارائه شود. اگرچه 
بررس��ی لایحه برنامه شش��م به مجلس آینده موکول ش��د اما دولت 
با توجه به افزایش حقوق کارکنان و بازنشس��تگان بر مبنای محاسبه 
جدید و انتظار فعالان اقتصادي به دنبال نهایي ش��دن بودجه در سال 
1394 است. بدین ترتیب اگر مجلس تا هفته سوم اسفند، بودجه سال 
1395 را به تصویب برس��اند، دولت می تواند پرداخت های فروردین 
را ب��ا ارقام جدید اعم��ال کند. هم اکنون بودجه در کمیس��یون هاي 
تخصصي مجلس در حال بررسي است و کلیات آن نیز در کمیسیون 
برنامه و بودجه تصویب و بررسی درآمدها آغاز شده است. براساس 
جلسه مشترک دولت با هیئت رئیس��ه کمیسیون تلفیق، قرار شد این 
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در ش�رایط جدید با رس�یدن به ماه هاي پایاني سال ۱۳۹۴، شروع برنامه اجرایي اقدام مشترك به دنبال 
مذاکرات هس�ته اي و روش�ن شدن چش�م انداز منابع مالي، لایحه بودجه کل کشور که تصویری کلی 
از اقتصاد ملی را ترس�یم می کند، از س�وی دولت به مجلس شوراي اسامي تقدیم شده است. بنابراین 
همزمان با فعالیت انتخاباتي نمایندگان مجلس ش�وراي اس�امي باید بررس�ي و تصویب لایحه بودجه 

سال ۱۳۹5 نیز به انجام برسد.



34

چالش های اقتصاد ملی در فضای 
پسابرجام

کمیس��یون پس از برگ��زاری انتخابات نظر قطعی خ��ود را در مورد 
بودج��ه اعلام نمای��د و پس از آن بررس��ی بودجه در جلس��ه علنی 
مجلس آغاز ش��ود. اما  برخي از اعضاي کمیس��یون بودجه معتقدند 
امکان تصویب لایحه بودجه تا پایان س��ال وجود نداشته و در نهایت 
اوایل فروردین به صحن مجل��س خواهد آمد لذا دولت باید بودجه 
چن��د دوازدهم ارائه کند. دولت بر اس��اس آیین نام��ه داخلی معتقد 
اس��ت نمایندگان حتی اگر پس از تعطیلات لایحه بودجه را تا پایان 
اسفندماه به تصویب برس��انند، دولت آمادگي لازم را دارد تا قبل از 

هفته چهارم احکام بودجه را اجرایی کند.

ارقام بودجه
بودجه پیش��نهادی دولت برای سال 1395 نسبت به سال 1394، 21 و 
نیم درصد رشد داشته است. از 26۷ میلیارد تومان بودجه کل کشور 
101 هزار میلیارد تومان از مالیات، 68 میلیارد تومان از فروش نفت و 
2۷ هزار میلیارد تومان از فروش اوراق مش��ارکت تأمین می شود. 20 
درصد درآمد نفت برای صندوق توس��عه ملی،  14 و نیم درصد سهم 
ش��رکت نفت و 65 و نیم درصد برای بودجه مصرف می ش��ود که با 
توجه به کاهش قیمت نفت رقم چش��مگیری نیس��ت. رقم پیشنهادی 
مالیات بدون عوارض و درآمد گمرکی 8۷ هزار میلیارد تومان است. 
48 هزار میلیارد تومان از محل هدفمندی یارانه ها پیش بیني ش��ده که 
س��هم تولید در آن مشخص نیس��ت. 5 درصد به قیمت فرآورده  های 
نفتی اضافه مي شود تا برای نوسازی خطوط نفت و گاز استفاده شود. 
150 ریال به عوارض آب ش��هری و 30 ریال ب��ه هر کیلو وات برق 
ش��هری برای توسعه برق روستایی اضافه می ش��ود. تعیین 20 درصد 
عوارض برای سنگ  آهن، آهن اسفنجی 10 درصد، افشره 16 و نیم 
درصد و گندله 13 درصد و تقویت س��رمایه بانک مس��کن، از محل 
فروش 5 هزار میلیارد تومان اموال بانک مسکن از نکات دیگر لایحه 

بودجه است.
از نظر اعضاي کمیس��یون بودج��ه روش تهیه بودجه نه بر مبنای 
عملکرد بلکه با روش  س��نتی ب��وده و مفاهیم ن��وآوری، خلاقیت، 
اقتص��اد مقاومت��ی و دانش بنیان��ی درآن دی��ده نمی ش��ود. از منظر 
کمیس��یون هاي تخصصي با وجود این که در سال جاری ۷0 درصد 
درآمدهاي مالیاتي محقق شد، مالیات و عوارض در بودجه 1395، 
1۷ درصد رش��د دارد. یعنی 20 هزار میلی��ارد تومان از درآمدهای 

مالیات��ی تحق��ق نخواه��د یافت. در س��ال 
1394بی��ن 6 تا ۷ هزار میلی��ارد از 14 هزار 
میلی��ارد تومان اوراق مش��ارکت، صکوک 
و اس��ناد خزانه اس��لامی پیش بیني شده در 
بودجه محقق ش��د. این رقم در سال 1395 
2۷ هزار میلیارد تومان اس��ت. لذا 20 هزار 
میلیارد عدم تحقق، وجود خواهد داش��ت. 
ت��ا کنون  1۷ ه��زار و 500 میلیارد تومان به 
طرح های عمرانی پرداخت شده است. قرار 
اس��ت دولت 30 هزار میلی��ارد تومان دیگر 
به این طرح ها تا پایان س��ال اختصاص دهد 
ام��ا از محل پول های آزادش��ده تنها امکان 
تخصی��ص10 ت��ا 13 ه��زار میلی��ارد تومان 
وجود دارد. عملکرد واگذاری شرکت های 
دولت��ی نیز نتیج��ه خوبي نداش��ته و درآمد 
دولت رش��د منفی دارد. بنابراین دولت در 
کل با کس��ري بودجه 20 ت��ا 30 درصدي 

روبه رو  اس��ت.

سهم صندوق توسعه ملي از بودجه
کل منابع صندوق توس��عه ملی تا ش��هریور 
1394، ۷8 میلیارد دلار برآورد شد. وصولی 
این صندوق تا ش��هریور امس��ال بیش از 3 
میلیارد دلار بوده اس��ت. از نظر منتقدان در 
ش��رایطي که باید منابع ورودی به صندوق 
بی��ش از 30 درص��د درآم��د نف��ت و گاز 
باش��د، اما 20 درصد به آن اختصاص داده 
شده است. در بودجه س��ال آینده نیز سهم 
صندوق توس��عه ملي 20 درص��د پیش بینی 
ش��ده اس��ت. لذا از نظر نمایندگان مجلس 
این موضوع بر خلاف سیاست های ابلاغی  
اس��ت. اعض��ای کمیس��یون هاي تخصصي 
معتقدند ک��ه مجلس در بودجه 1395 نباید 
با سهم 20 درصدی صندوق موافقت کند. 
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از این رو برخي از نمایندگان مجلس برای 
اصلاحی  1395پیش��نهاد  بودج��ه  تصویب 
ارائ��ه کرده اند به گونه اي ک��ه اگر دولت 
داراي مشکل مالي است و امکان واریز 30 
درصد س��هم صندوق را ندارد، 12 درصد 
را به عن��وان قرض برداش��ته و مج��دداً به 
صندوق واریز کند. برای این گفته می شود 
صندوق توس��عه ملی در دولت گذش��ته و 
فعلی ب��ه وظایف خود عمل نکرده اس��ت 
زیرا طی دو س��ال 36 درصد منابع صندوق 
صرف هزینه هاي دولت شده است. دولت 
س��ال گذش��ته 13 درصد و امس��ال نیز 16 
درص��د از مناب��ع صندوق برداش��ت کرده 
اس��ت. تأمی��ن 15 درصد از هزین��ه خرید 
هواپیمای ایرباس از طریق صندوق توس��عه 
ملي در لایحه بودجه 1395 پیش��نهاد شده 
ک��ه م��ورد اعت��راض نماین��دگان مجلس 
اس��ت. البته بی��ش از 11 میلی��ارد دلار  از 
منابع صندوق برای موضوع آب اختصاص 
داده ش��ده اس��ت. 8 میلی��ارد دلار از منابع 
صندوق توس��عه ملي ب��رای مهار آب های 
مرزی و 1.5 میلیارد دلار برای دش��ت های 
خوزس��تان و ای��لام،500 میلیون دلار برای 
سیس��تان و بلوچس��تان و 500 میلیون دلار 
برای آب ش��رب روس��تایی در نظر گرفته 
شده است. با وجود این نمایندگان مجلس 
معتقدن��د صنعت گران به درس��تي از منابع 
صن��دوق بهره مند نمی ش��وند و عدم توجه 
ب��ه بخش خصوصی، تعاونی و مناطق کمتر 
توس��عه یافته را از دیگ��ر تخلفات صندوق 
توسعه ملي می دانند. بر مبنای این انتقادات 
انها بر این امر تأکید داشتند که دولت باید 
برای تأمین منابع مورد نیاز خود راه کارهای 

جایگزین را انتخاب می کرد.

درآمد دولت در سال 1394
ب��ه نظر می رس��د مهم ترین چالش دولت در بودجه امس��ال و س��ال 
آینده تأمین درآمد اس��ت. تحریم ه��ا و کاهش قیمت نفت به حدود 
ی��ک چهارم قیم��ت بازار در یک س��ال پیش، تأثیر منفي ش��دیدي 
بر درآمدهاي دولت به جاي گذاش��ته اس��ت. بر این اساس مجموع 
درآمد 6 ماهه اول امس��ال دولت )بدون احتس��اب درآمدهای نفتی 
و واگذاری دارایی های س��رمایه ای( 46 ه��زار و 480 میلیارد تومان 
بوده است. کل درآمدهای پیش بینی شده برای سال 1394 در بودجه 
128 ه��زار و 850 میلی��ارد تومان بوده اس��ت. درآمد دولت از محل 
مالیات در 6 ماهه اول امسال 33 هزار و 410 میلیارد تومان، واگذاری 
شرکت های دولتی 4 هزار و 150 میلیارد تومان، برگشتی از سال های 
گذش��ته 320 میلیارد تومان و سایر منابع 8 هزار و 310 میلیارد تومان 
بوده اس��ت در حالی که از محل فروش اوراق مش��ارکت و استفاده 
از تس��هیلات خارجی نیز درآمدي نداشته است. مجموع درآمدهای 
نفتی دولت در 6 ماهه اول امس��ال 2۷ هزار و 940 میلیارد تومان بوده 
است. در بخش هزینه ها در 6 ماهه اول امسال دولت برای هزینه های 
جاری ۷5 هزار و 200 میلیارد تومان و تملک دارایی های س��رمایه ای 
)بخش عمرانی(  8 هزار و 619 میلیارد تومان پرداخت کرده است. بر 
این اس��اس مجموع اعتبارات عمرانی مصوب برای امسال 4۷ هزار و 
390 میلیارد تومان در نظر گرفته شده که در 6 ماهه اول امسال کمتر 

از یک پنجم آن تخصیص داده شده است.

تداوم کاهش تورم
اعم��ال انضباط مالي و سیاس��ت هاي پولي مناس��ب از س��وي بانک 
مرکزي باعث ش��ده تا روند کاهش تورم همچنان ادامه داشته باشد. 
ش��اخص قیمت کالاها و خدم��ات مصرفی خانوارهای ش��هری در 
دی ماه س��ال 1394 نش��ان مي دهد که نرخ تورم نقطه ای 9/4 درصد 
و نرخ تورم س��الانه مناطق ش��هری با 2 دهم درصد کاهش به 12/2 
درصد رس��یده است. نرخ تورم روس��تایی دی ماه سال جاری نیز به 
11/5 درصد کاهش یافته اس��ت. در بخش س��اختمان متوسط قیمت 
فروش هر متر مربع زمین یا زمین س��اختمان مسکونی کلنگی معامله 
ش��ده در ش��هر تهران در پاییز 1394 با 44 میلی��ون و 102 هزار ریال  
نس��بت به فصل قبل  0.4 درصد و نسبت به فصل مشابه سال قبل 0.2 
درصد افزایش داش��ته اس��ت. متوس��ط مبلغ اجاره ماهانه به علاوه 3 
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درصد ودیعه پرداختی برای اجاره یک متر مربع زیربنای مس��کونی 
نیز نس��بت به فصل قبل 0.8 درصد و نس��بت به فصل مشابه سال قبل 

8.4 درصد، افزایش داشته است.

شاخص هاي مربوط به تولید
در عرصه تولید کل کشور، رشد بخش نفت در تولید و صادرات  در 
3 ماهه دوم س��ال مثبت بوده اس��ت. در 3 ماهه اول سال، میزان تولید 
نفت 2.6+ و میزان صادرات 0.4- بود که در 3 ماهه دوم امس��ال این 
رق��م در تولید نفت به 2.2+ و در صادرات به ۷.9+ رس��ید. همچنین 
ش��اخص تولید کارگاه های بزرگ صنعتی در سه ماهه دوم امسال با 
6 دهم درصد کاهش عدد 94.6 را نشان می دهد. پیش از این در سه 
ماهه اول این ش��اخص 4.1 درصد کاهش داش��ت که تغییر این عدد 
به 6دهم درصد در س��ه ماهه دوم بیانگر کاهش شدت و عمق رکود 
در بنگاه های اقتصادی بزرگ اس��ت. همچنین تعداد جواز تأس��یس 
واحدهای صنعتی با 9.5 درصد کاهش به 3 هزار و ۷43 واحد رسید. 
حجم سرمایه گذاری این تعداد جواز تأسیس 26 هزار و 260 میلیارد 
تومان بوده اس��ت که حجم ارزش ریالی این میزان س��رمایه گذاری 

25.4 درصد کاهش داشته است.
در بخ��ش مس��کن پروانه بهره ب��رداری از واحده��ای صنعتی 
هزار و 198 واحد بود که 1.5 درصد کاهش داش��ته اس��ت. حجم 
س��رمایه گذاری آن 3 هزار و 580 میلیارد تومان بوده اس��ت. میزان 
س��رمایه گذاری در این بخش 1۷.5 درصد کاهش داش��ته اس��ت. 
تعداد پروانه های س��اختمانی ساخته ش��ده در مناطق شهری در سه 
ماهه دوم امس��ال 11.2 دهم درصد کاهش داشته که نسبت به رقم 
کاهشی 1۷.8 درصدی در سه ماهه اول و همچنین عدد منفی 23.2 
درصد در س��ه ماهه چهارم سال گذش��ته، گویای حرکت آرام به 
س��مت خروج از رکود در این بخش اس��ت. تعداد ساختمان های 
شروع ش��ده در مناطق ش��هری با 2 درصد کاهش مواجه شده که 
نس��بت به کاهش 14.5 درصدی س��ه ماهه اول، روند بهبود نسبی 
سرمایه گذاری بخش مس��کن را نشان می دهد. اگرچه رشد بخش 
مسکن و کشاورزی مثبت بوده است، با وجود این منفی بودن رشد 
اقتصادی در سه ماهه سوم،  افزایش قاچاق و واردات کالای مشابه 
داخلی، تأخی��ر در پرداخت حقوق کارگران، فش��ارهای مالیاتی، 
ع��دم اجرای قانون حمای��ت از تولید و عدم هدای��ت نقدینگی به 

تولید به موضوع رقابت سیاسی تبدیل شده 
است.

نرخ مشارکت، بیکاري و اشتغال
از س��وی دیگر براساس گزارش مرکز آمار 
در پاییز 1395، نرخ مش��ارکت اقتصادی در 
جمعیت 10 س��اله و بیش تر در کل کش��ور 
38.1 درصد بوده اس��ت که نس��بت به پاییز 
1393 بیش ت��ر 0.8 درص��د افزایش داش��ته 
اس��ت. بالاترین ن��رخ مش��ارکت اقتصادی 
جمعیت 10 س��اله و بیش تر در استان اردبیل 
44.3 درصد و سیس��تان و بلوچستان با 30.3 
درصد پایین ترین نرخ مش��ارکت را داش��ته 
اس��ت. در مقابل  نرخ بی��کاری جمعیت 10 
س��اله و بیش تر در کل کش��ور 10.۷ درصد 
بوده اس��ت که نس��بت به پایی��ز 1393، 0.2 
درصد افزایش یافته اس��ت. نرخ بیکاري در 
بین م��ردان 9.0 درصد و زنان 18.9 درصد، 
در نقاط ش��هری بدون تغییر اما در روستاها 
0.۷ درصد افزایش داش��ته است. بیش ترین 
نرخ بیکاری در گروه س��نی 24-20 ساله با 

26.5 درصد بوده است.

بازار پول و متغیرهاي پولي
وضعی��ت نظ��ام بانک��ي متأث��ر از گذش��ته، 
سخت تر از آن اس��ت که در مدت کوتاهي 
قاب��ل اصلاح باش��د. بر این اس��اس در پایان 
ش��هریور 1394 پایه پولی با 4.8 درصد رشد 
نس��بت به اس��فند س��ال قبل و 19.2 درصد 
رش��د در مقایس��ه با ش��هریور 1393 به 13۷ 
هزار و 500 میلیارد تومان رس��یده است. در 
ش��ش ماه اول 1394 حجم پول 2.3 درصد 
کاهش و به 118 هزار میلیارد تومان رس��یده 
اس��ت. میزان اسکناس و مسکوک در دست 
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اشخاص هم با 12.9 درصد کاهش 30 هزار 
و 640 میلیارد تومان بوده اس��ت. حجم کل 
نقدینگی در پایان ش��هریور امس��ال با 23.5 
درصد نس��بت ب��ه ش��هریور 1393 و 11.6 
درصد افزایش نس��بت به اسفند سال گذشته 
به 8۷2 ه��زار و ۷50 میلیارد تومان رس��یده 
اس��ت اما کل س��پرده های بخش غیردولتی 
842 هزار و 110 میلیارد تومان بوده اس��ت. 
در همی��ن دوره خالص دارایی های خارجی 
بانک مرکزی با 11.۷ درصد افزایش نسبت 
به اس��فند 1393 به 1۷6 هزار و 980 میلیارد 
تومان، بدهی دولت به بانک مرکزی با43.۷ 
درصد رشد نسبت به اس��فند 1393 و ۷1.3 
درصد افزایش نسبت به شهریور 1393 به 26 
هزار و 380 میلیارد تومان رسیده است. یکي 
از دلایل رشد بدهی دولت به بانک مرکزی 

افزایش تنخواه بوده است.
می��زان بده��ی دولت به بانک ه��ا با 6.6 
درصد رشد در شش ماهه اول و 18.4 درصد 
افزایش در 12 ماه منتهی به شهریور امسال به 
10۷ هزار و 120 میلیارد تومان رسید. بدهی 
شرکت ها و مؤسسات دولتی با 22.3 درصد 
رش��د در 12 ماه منتهی به ش��هریور 25 هزار 
میلیارد تومان ش��ده اس��ت. بدهی شرکت ها 
و مؤسس��ات دولتی به بانک ها 2940 میلیارد 
تومان گزارش ش��ده است. بدهی بانک های 
تخصص��ی 0.4 درص��د کاه��ش و بده��ی 
بانک ه��ای تج��اری 85.1 درص��د افزایش 
داشته اس��ت. افزایش مطالبات معوق، حجم 
بالای بدهی دولت به بانک ها، رش��د بدهی 
بانک ها به بانک مرکزی و رش��د نقدینگی 
گویای وضعیت نامطلوب ساختار مالی نظام 
بانکی کش��ور در طول یک ده گذشته بوده 
اس��ت که تبدیل به حربه اي ب��راي حمله به 

دولت ش��ده است. به این مسائل باید افزایش 50 هزار میلیارد تومانی 
س��رمایه بانک ها از محل تس��عیر نرخ ارز را نی��ز افزود. تلاش دولت 
در مهار و کنترل و بهبود این وضعیت از طریق س��اماندهي بازار جدا 
از مش��کل پولي و کاهش نرخ  بهره ت��داوم دارد. دولت به دنبال آن 
اس��ت با هدف کاهش ریسک، ش��فافیت رقم بدهی، ایجاد تعهد در 
قبال بده��ی جدید، مطالبات بانک ها و پیمان کاران را تا پایان س��ال 
1396 با بهره گیری از اب��زار بدهی پرداخت کند. دولت همچنین در 
اواخر بهمن حداکثر نرخ سود تسهیلات عقود غیرمشارکتی بانک ها 
و مؤسسات اعتباری معادل 20 درصد و سقف نرخ سود مورد انتظار 
عقود مشارکتی هنگام عقد قرارداد بین بانک ها و مؤسسات اعتباری 
و مش��تری را مع��ادل 22 درص��د تعیین کرد. ضمن ای��ن که اعطای 
تس��هیلات عقود مش��ارکتی با نرخ س��ود بالاتر منوط ب��ه ارائه طرح 
توجیهی شده است. شورای پول و اعتبار نرخ های سود علی الحساب 
س��پرده بانکی را نیز به حداکثر 18 درصد برای سپرده های یکساله و 
حداکثر 10 درصد برای س��پرده های کوتاه مدت کمتر از س��ه ماه را 

تأیید و تصویب کرد.
علاوه بر این تک نرخی ش��دن ارز نیز با توجه به توازن میان نرخ 
ارز و توان اقتصاد ملي، مباره با فساد و رانت، توسعه صادرات و حفظ 
ارزش پول ملي از طریق کاهش تورم دنبال می ش��ود. لذا آزادسازی 
منابع ارزی کشور، استقرار روابط کارگزاری بین المللی، متنوع سازی 
منابع ارزی، صادرات محوری، امکان دریافت انواع اعتبارات، تأمین 
مالي برخي از طرح ها از طریق بازارهای مالی بین المللی، پاک سازی 
حس��اب های بانک ها، بازنگ��ری و تنظیم مق��ررات ارزی، مدیریت 
ب��ازار ارز، فعال کردن ب��ازار بین بانکی ارز، بازنگری س��از و کار و 
تس��ویه ارزی معاملات ریالی، توسعه س��امانه های ارزی، آموزش و 
کوچک س��ازی بازار قاچ��اق کالا، از مهم ترین برنامه هاي یکس��ان 
سازی نرخ ارز است که بانک مرکزی در این راستا باید تلاش  کند.

بازار سرمایه
در  بازار سرمایه با تلاش هاي صورت گرفته، امکان عضویت سازمان 
ب��ورس در آیس��کو  فراهم آمده اس��ت و از همین رو بازار س��رمایه 
رونق جدیدي را از س��ر گرفته اس��ت. شاخص کل از ابتدای سال از 
62 هزار و 461 واحد با رش��د بیش از 23 درصدی به رقم حدود ۷8 
هزار واحد رسید. شاخص کل بورس تهران در بهمن ماه با رشد 2/ 3 
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درصدی به بالاترین سطح خود از فروردین 1393رسید. ارزش 860 
میلیارد تومانی و حجم 4 میلیارد و 263 میلیون تومانی معاملات سهام 
نیز در س��طح یک رکورد تاریخی قرار دارد. ش��اخص P/ E نیز در 
روزهای اخیر افزایش یافته و از محدوده ۷ مرتبه هم فراتر رفته است. 
در روزهاي پایاني بهمن رش��د شاخص بازار سرمایه متأثر از کاهش 

نرخ سود بانکي، تداوم پیدا کرد.
ارزش بازار بورس هم اکنون به 220 هزار میلیارد تومان و ارزش 
فراب��ورس به 95 هزار میلیارد تومان رس��یده اس��ت و مجموع ارزش 
بازار سهام بیش از 320 هزار میلیارد تومان )حدود120 میلیارد دلار( 
تخمین زده می ش��ود. از ابتدای س��ال تا 20 دی ماه، ارزش معاملات 
خرد روزانه به طور متوس��ط 100 میلیارد تومان بود، اما از 20 دی ماه 
تا کنون این رقم به طور متوس��ط به 328 میلیارد تومان رس��یده است. 
این روند به معناي جذب نقدینگی به س��مت بازار س��هام اس��ت. از 
ابت��داي س��ال 1394 تا کن��ون 514 میلی��ارد تومان عرض��ه اولیه در 
فرابورس و بورس انجام شده است. 650 هزار نفر  نیز در صندوق ها، 
س��رمایه گذاری کردند که تخمین زده می ش��ود در س��ال آینده این 
رق��م به 90 هزار میلیارد تومان برس��د. از دلایل مه��م دیگر افزایش 
حجم فرابورس رش��د بازار بدهی بود. با موافقت وزارت مس��کن و 
شهر سازی، اوراق رهنی با اعتبار 10 هزار میلیارد تومان در نظر گرفته 
ش��ده اس��ت که در مرحله اول اوراق با اعتبار 3 ه��زار میلیارد تومان 

شروع و محرک بازار مسکن خواهد شد.

بازار فولاد و خودرو
در حالی که بازار طلا متأثر از بازار بین المللی، دچار نوس��ان ش��ده 
و مس��یر صع��ودی را در پی��ش گرفته اس��ت،  بازار آه��ن و فولاد 
همچن��ان از رکود رنج می برد. گفته می ش��ود که از س��ال 1392 تا 
1393، 1500 واحد آهن فروش��ی تعطیل ش��ده اس��ت. شرکت های 
تولیدکننده سنگ آهن با کاهش 8 درصد در سال 1394، 25 میلیون 
تن س��نگ آهن تولید کرده اند. با وجود این که برخی از کارشناسان 
نس��بت به رونق این صنعت در س��ال 1395 نیز تردید دارند، راهبرد 
ادغ��ام در طرح های فولادی برای کاهش هزینه تولید، طرح ش��ده 
است. در زمینه خودرو اگر چه تولید دو میلیون خودرو هدف گذاري 
ش��ده است، کاهش تولید خودرو از اردیبهشت1394رشد اقتصادی 
را متأثر کرد. همچنین دولت در اواسط سال با ارائه تسیهلات ارزان 

25 میلیون��ی ب��ه تحری��ک تقاض��ا در بازار 
اگرچه  پرداخت. مش��تریان داخلی  خودرو 
از کیفی��ت خودروها رضای��ت ندارند، اما 
با قیمت نیز مش��کل دارن��د. وزیر صنعت با 
خروج بازار خودرو از رکود موافق اس��ت 
ام��ا بانک مرکزی علاقه ای به تزریق پول از 
طریق تس��هیلات ارزان ندارد. بنابراین بازار 
خ��ودرو در آین��ده با چالش روبرو اس��ت. 
در این ش��رایط نحوه حضور ش��رکت های 
خارجی، رقابت بین آنها و موضوع پلت  فرم 
مشترک و نتیجه آن موضوعات موردبحث 

بوده است.

تجارت و سرمایه گذاري خارجي
در تجارت خارجي  28 میلیون تن کالا به 
ارزش بالغ بر34 میلیارد و 500 میلیون دلار 
به کش��ور وارد و ۷۷ میلی��ون تن به ارزش 
34 میلیارد دلار کالا صادر شده است. کل 
تجارت خارجي طی 10 ماه نخس��ت سال 
1394 بال��غ ب��ر 68 میلی��ارد و 500 میلیون 
دلار ب��وده اس��ت. حجم ترانزی��ت نیز 88 
میلی��ارد و 300 میلی��ون دلار ب��ه وزن 15 
میلیون و 800 هزار تن برآورد شده است. 
در ای��ن ش��رایط واردات 36 هزار خودرو  
به مبل��غ 84۷ میلی��ون دلار، واردات ۷00 
خودروی پورش��ه با کارت بازرگانی یک 
زن روس��تایی، 441 میلی��ون و ۷02 ه��زار 
دلار م��وز و 566 میلی��ون و 95 هزار دلار 
برن��ج و افزای��ش قاچاق می��وه اعتراضات 
برانگیخت.  برخي گروه ه��اي سیاس��ي را 
علاوه بر این برخي از گروه هاي سیاس��ي به 
شدت از ش��یوه هاي جذب سرمایه گذاري 
خارجي، الگوي قراردادهاي جدید نفتي و 

رانت هاي احتمالی آن انتقاد مي کنند.
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از ای��ن منظر در حالي ک��ه نحوه جذب 
س��رمایه گذاری های خارج��ی در خ��ودرو 
و زیرس��اخت در ابهام اس��ت، نبود برنامه و 
اولویت ها ي س��رمایه گذاری خارجی و عدم 
انطباق ب��ا اقتصاد، تبلی��غ کالاهاي مصرفي، 
افزایش وابس��تگی و ع��دم توجه ب��ه تولید 
داخل به شدت احس��اس می شود. در مقابل 
در ش��رایطی که وزیر نف��ت آمادگی خود 
را ب��رای گفتگوی کارشناس��ی ب��ا منتقدان 
اعلام کرده، بر س��رمایه گذاری 200 میلیارد 
دلاری ب��رای افزای��ش ظرفی��ت تولید نفت 
و گاز تأکی��د نموده اس��ت. ای��ن در حالی 
اس��ت که برخی از تش��کل هاي اقتصادي و 
مس��ئولان دولتي معتقدند آن چ��ه در زمینه 
س��رمایه گذاري خارجي اتفاق خواهد افتاد، 
توأم ب��ا برنامه ری��زی، کار مش��ارکتی دراز 
مدت و س��رمایه گذاری مش��ترک با هدف 
افزایش اش��تغال، ص��ادرات، انتقال فناوری، 
منطب��ق ب��ا محی��ط زیس��ت و در چارچوب 

اقتصاد مقاومتی است.
در این راس��تا سازمان س��رمایه گذاري 
ب��راي کم��ک ب��ه جل��ب س��رمایه گذاري 
خارج��ي، بان��ک اطلاع��ات فرصت ه��اي 
س��رمایه گذاری ایجاد کرده است. تا کنون 
بی��ن 1600 ت��ا 1۷00 م��ورد از فرصت های 
سرمایه گذاری شناسایي شده که 250 مورد 
آن قابل  ارائه است. تلاش براي جلب سرمایه 
خارجي در بازار سرمایه نیز آغاز شده است. 
یک��ی از خلأ های بازار برای اطلاع رس��انی 
نب��ود اطلاعات بود که با راه اندازی نس��خه 
انگلیس��ی کدال این مش��کل برطرف ش��د. 
از این طریق س��رمایه گذاران خارجی برای 
س��رمایه گذاری در بازار صکوک و اوراق 
خزانه اس��لامی ترغیب مي ش��وند و ظرفیت 

جذب 45 تا 50 میلیارد دلار برای س��ال آین��ده وجود دارد. این در 
حالی اس��ت که با هدف افزایش صادرات، شفافیت و رقابت پذیری 
از س��ال 1395، 100 درصد درآمد حاص��ل از صادرات خدمات و 
کالاهای غیرنفتی و محصولات بخش کش��اورزی مشمول مالیات با 

نرخ صفر شده  است.
به دلیل دو برابر شدن سود بازرگانی و تقویت اقتصاد زیر زمینی 
تعرفه واردات خودرو در اواخر بهمن ماه اصلاح شد. رئیس جمهور 
در س��فر به اروپا معرفي ظرفیت بخش خصوصی، زمینه سازی برای 
پیوند با کشورهای اروپایی در جهت حل مشکلات بانکی و بیمه ای 
را دنبال می کرد. قرارداد میان شرکت رنو و سایپا مشابه قرارداد پژو 
بر اس��اس مش��ارکت 50 درصدی و با هدف صادرات 30 درصدی 
امضاء ش��ده اس��ت.  در فرانس��ه از مجموع 18 س��ند، 10 تفاهم نامه 
بی��ن وزارتخانه های دو کش��ور و 8 قرارداد امضا ش��د که 3 قرارداد 
ب��ه بخش خصوصی مرب��وط بود. علاوه بر این امض��اي قرارداد 2۷ 
میلیارد دلاري با ش��رکت ایرباس در تش��ویق بانک ها و مؤسس��ات 
بیمه  اي اروپایی مؤثر عمل کرده است، ضمن اینکه شرکت بوئینگ 
نی��ز برای رقابت با ایرباس تمایل دارد وارد بازار ایران ش��ود که این 
قدرت انتخاب کشور در تجارت خارجی و جلب سرمایه را افزایش 

خواهد داد.
وزیر اقتصاد نیز در سفر خود به ژاپن اولویت سرمایه گذاری 
و انتق��ال فن آوري را در زمینه پتروش��یمی، برق، آب، خودرو و 
جهانگردی اعلام کرد. در این سفر شرکت های ژاپنی به رقابت در 
سرمایه گذاري و انتقال فن آوري با فرانسوی ها فراخوانده شدند. 
ضمن اینکه بانک ه��ا و دولت ژاپن یک خط اعتباری ده میلیارد 
دلاری را برای پشتیبانی مالی از مراودات تجاری دو کشور ایجاد 
کردند. همچنین قراردادهای خ��ط اعتباری 38 میلیارد دلاری با 
روس ها امضا ش��ده اس��ت که بر مبنای آن در سال 2016 روسیه 
وام 5 میلی��ارد دلاري و  خط اعتباری 2.3 میلیارد دلاری به ایران 
خواه��د پرداخت که برای س��رمایه گذاری راه آهن گرمس��ار – 
اینچه برون و نیروگاه حرارتی بندرعباس س��رمایه گذاری خواهد 
ش��د. براس��اس برآورد س��ازمان س��رمایه گذاري در سال 1394 
بالغ بر۷ میلیارد دلار پروژه س��رمایه گذاری مس��تقیم خارجی در 
بخش های کشاورزی، صنعت، گردشگری و حمل و نقل مجوز 

خواهند گرفت.
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چالش های اقتصاد ملی در فضای 
پسابرجام

نتیجه گیري
همزمان با اجرایي ش��دن برجام و شفافیت نس��بي آینده مالي، وارد 
ش��دن کش��ور به فضاي انتخاباتي و رقابت هاي جناح هاي سیاسي 
براي پیروزي در انتخابات مجلس ش��وراي اسلامي، لایحه بودجه 
کل کش��ور به مجلس شوراي اس��لامي ارائه شده است. دولت در 
تلاش است تا با تصویب نهایي بودجه قبل از هفته چهارم فروردین 
1395 بتوان��د با اجرایي کردن پرداخت هاي مصوب  فضاي باثبات 
و امیدوار کننده ت��ري را در عرصه اقتصاد ب��راي کارکنان دولت و 
بخش خصوصي فراهم کند. اما با وجود توافق با کمیس��یون تلفیق، 
نماین��دگان عضو کمیس��یون بودجه، تصویب نهای��ي بودجه را به 
س��ال آینده موکول مي کنن��د. در همین ارتباط کمیس��یون بودجه 
مجلس انتقاداتي را نس��بت به نحوه تحق��ق منابع درآمدي دولت، 
س��هم صندوق توس��عه ملي، نحوه هزینه کرد مناب��ع آن و انطباق یا 
عدم انطباق ساختار بودجه با سیاست هاي کلي اقتصاد مقاومتي ارائه 
کرده ان��د. به نظر می رس��د این انتقادات چندان با توجه به ش��رایط 
سیاس��ي، اوضاع کلان اقتصادي کش��ور و ریش��ه اصلی آن مطرح 

نشده است.
در ارتباط با شاخص هاي کلان اقتصادي تورم با اعمال انضباط 
مالي از سوي بانک مرکزي همچنان در جهت کاهش در حرکت 
اس��ت. آمار مربوط به بخش تولید در صنعت نفت بر خلاف س��ه 
ماه اول س��ال رو به رش��د و مثبت شده است. آمار مربوط به بخش 
مس��کن و صنعت و کش��اورزي حکایت از کاهش عمق رکود در 
اقتصاد کش��ور در سال 1394 و ایجاد زمینه هاي رونق اقتصادي در 
پایان س��ال و در سال 1395 دارد. این در حالي است که میزان نرخ 
رشد اقتصادی، واردات کالای مشابه داخلی، مشکلات کارگری، 
مالیات تولید همچنان محل اختلاف جناح هاي سیاسي و نمایندگان 
مجلس و دولت است که البته با شروع رقابت انتخاباتی بیشتر وجه 
سیاسی به خود گرفته است. با وجود تداوم مشکلات ساختاري در 
نظام بانکي تلاش دولت براي ساماندهي این حوزه تداوم دارد. در 
این مس��یر دولت به صورت غیر دس��توري و با توافق بانک ها نرخ 
س��ود بانکي را 2 درصد کاهش داد. ضم��ن این که مقدمات لازم 
را براي تک نرخي کردن ارز در سال آینده فراهم مي کند. کاهش 
نرخ سود بانکي و ش��رایط پساتحریم بر روي بازار سرمایه و رونق 
آن مؤثر بود و جذب نقدینگي و سرمایه خارجي به سمت این بازار 

در حال افزایش است. اما نظارت بر اعمال 
نرخ سود بانکی، افزایش نقدینگی، افزایش 
س��رمایه بانک ها از محل تس��عیر نرخ ارز، 
م��ورد انتقاد جریانات سیاس��ی قرار گرفته 
اس��ت. بازار فولاد در رکود اس��ت و بازار 
خ��ودرو با وجود حمای��ت مالي دولت در 
ارائه وام هاي ارزان به دلیل مخالفت بانک 
مرکزي با وام هاي ارزان جدید مورد انتظار 
مشتریان، قیمت و میزان کیفیت خودروهاي 
داخلي در ابهام است. در عرصه تجارت و 
س��رمایه گذاري با وجود انتق��ادات برخي 
جناح ه��اي سیاس��ي دولت برنام��ه و روند 
خوبي را درپیش گرفته اس��ت. اما حضور 
بخش خصوصي واقع��ي، انتقال فن آوري، 
س��رمایه گذاري بلند م��دت و حمای��ت از 
تولید کنن��دگان داخل��ي بای��د مدنظر قرار 
گیرند. منتقدان و مخالف��ان دولت نیز باید 
متوجه باش��ند که بزرگ نمایي مش��کلات 
اقتصادي داخلي و اس��تفاده سیاس��ي از آن 
و بدور از مس��یرهاي کارشناس��ي و قانوني 
باعث تعمیق مشکلات ساختاری و تضعیف 
مواضع ملي در مذاکرات اقتصادي مي شود.


