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دلار در    3,046.20روندی صعودی با نوسانات قابل توجه را تجربه کرد. ارزش این کالا از    2026مارس    19تا    2025مارس    19قیمت طلا در بازه  

  ژانویه  28( است. بالاترین سطح در  %53.61دلار )معادل +  1,632.80دهنده افزایش مطلق  دلار در پایان رسید که نشان  4,679.00ابتدای دوره به  

)افزایش   2025ویژه در اکتبر  دلار مشاهده شد. نوسانات شدید به   2,975.69با    2025آوریل    7ترین نقطه در  دلار و پایین  5,400.25با ثبت    2026

و تقاضای  در سه هفته متوالی( عمدتاً متأثر از تحولات سیاست پولی جهانی، تغییر انتظارات تورمی    %25.3)رشد    2026طی دو هفته( و ژانویه    20.8%

ها نسبت  از اوج ژانویه( نیز همزمان با تشدید نگرانی   %12.2)کاهش    2026عنوان پناهگاه امن بود. اصلاح قیمت در فوریه و مارس  فزاینده نهادی به

ن به چالشی جدیـد  گذاراهای مرکزی و تقویت دلار رخ داد. این نوسانات پویا، مدیریت ریسک را برای سرمایه های انبساطی بانک به تعدیل سیاست 

 سازد.ای را پررنگ میهای سرمایههای کلان از جمله نرخ بهره واقعی و جریان تبدیل کرده و لزوم پایش مستمر شاخص

 

 

 

 انس طلا ( روند نرخ 1نمودار )

 

 

 

 

 

 

 

  کامودیتی ها:  اولبخش 

 انس طلا 
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 یها ییایپو  و  یارز  یهااستیس  در  یمعنادار  و  یساختار  راتییتغ  شاهد  رانیا  اقتصاد  که  دهدیم  نشان  1404  سال  در  ارز  نرخ  سالهکی  روند  یبررس

 در  یتیحما  کف  کی  تجربه   از  پس  ،1403  اسفند   اواخر  در  الیر  935,555  سطح   از   آزاد  بازار   در  دلار  نرخ   موجود،  یهاداده   اساس  بر.  است  بوده   بازار

 ثبت  و  یمقاومت  سطح  به  برخورد  از  پس  و  شد  پرشتاب  یصعود  روند  کی  وارد  یپول  یرهایمتغ  ریتأث  تحت  ماه،بهشتیارد  در  الیر  800,000  محدوده

 تحولات  نیا.  داد  انیپا  خود  کار  به  الیر  1,534,810  سطح  در  ینسب  لیتعد  با  تینها  در  ،1404  اسفند  لیاوا  در  الیر  1,664,000  یخیتار  سقف

 در   کلان  اقتصاد  تحول  نیترمهم  حال،  نیهم  در.  است یررسمیغ  بازار  در  سالانه  رشد  درصد  63.3  معادل  ،یالیر 595,310  مطلق  شیافزا  دهندهنشان

  ریچشمگ  رشد  کی  با  دوره،  یابتدا  در  الیر  690,170  از  ماین  نرخ.  شودیم  یابیارز  ماین  حواله  نرخ  قبال  در  یپول  گذاراست یس  کردیرو  رییتغ  دوره،  نیا

  نرخ   بارهک ی  لیتعد  و   یاستیس  جهش  روند،  نیا  عطف   نقطه.  دیرس  سال  انیپا  در  الیر  1,403,080  سطح  به  ،یالیر   712,910  ش یافزا  و  یدرصد  103.3

 بازار   نرخ  انیم  شکاف  تا  شد  موجب  یمرکز   بانک  یاصلاح  اقدام  نیا.  گرددیم  محسوب  بازار  یهاتیواقع  با  ییهمگرا  یبرا  1404  ماهید  اواخر  در  ماین

  کاهش  ضمن  شکاف،  انقباض  نیا.  ابد ی  کاهش  درصد  9.4  از  کمتر  به  سال  انیپا  در  شد،یم  برآورد  درصد  36  حدود  دوره  یابتدا  در  که  ماین  و  آزاد

 بهبود  یبرا  یمثبت  گنالیس  نبود  یارز  منابع  کمبود  و  یناچار  یسو  از  اگر  یمرکز  بانک عمل  نیا  واردات،  یبرا  کاذب   یتقاضا  و  یتراژیآرب  یهازه یانگ

  جمله  از  نوسانات  نیا  نی ادیبن  یهامحرک  وجود،  نیا  با.  رفتیم  شمار به  صادرکنندگان  کیتحر  و  یه یتنب  یهایسپارمان یپ  رفع  قیطر  از  یتجار  تراز

  نشان  یآت  اندازچشم.  اندافکنده  هیسا  بازار  بر  کی ستماتیس  یهاسکیر  عنوانبه   همچنان  ی نگینقد  رشد  و  یابودجه  یهای ناتراز  ،ی تورم  انتظارات  تداوم

 اثرات  انتقال  اما  است،  داده  ریمس  رییتغ  هانرخ  انحراف  کاهش  و  شناور  تیریمد  به  یدستور  تیتثب  از  یمرکز  بانک  یامداخله   استیس  اگرچه  که  دهدیم

 جاد یا اقتصاد عرضه سمت در را یدیجد  یتورم یفشارها تواندی م ،یواردات  ی کالاها شدهتمام یبها بر ییماین نرخ یبرابر دو از شیب شیافزا از یناش

 ی مال انضباط ،یاسم یلنگرها ترقیدق کنترل ازمندین ،یارز چرخه در دیجد  یهاشوک بروز از یریجلوگ و یفعل سطوح در ثبات حفظ ت،ینها در. دینما

 . بود خواهد ی ارز یدرآمدها انیجر بهبود و دولت

 

 نرخ ارز ( روند 2نمودار ) 

 

 :  اقتصاد ایران دومبخش 

 نرخ ارز 
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ابتدای   از  افزایش نگران ماه نشانانداز دیو چشم  1404تا آذر    1402تحلیل روند پولی  انبساط پولی پرشتاب و  نقدینگی است.  دهنده  کننده سیالیت 

، این شتاب در آذرماه به 1404رسید. با ورود به سال  1404هزار میلیارد ریال در آذر 135,344به    64,000درصدی از  109نقدینگی در این بازه با رشد 

درصد جهش کرد. این تطابق   39.8درصد و رشد »پایه پولی« به    44.4سابقه  ماه، رشد »پول« به عدد بیها در دیاوج رسید و نهایتاً طبق آخرین داده

ترین شکل نقدینگی تبدیل شده است.  انک مرکزی( مستقیماً به داغ دهد که تزریق نقدینگی از لایه هسته سخت )برشد پایه پولی و پول نشان می 

اند. رسیدن حجم های دولتی، موتور محرک این وضعیت بوده واحد درصدی بدهی دولت به بانک مرکزی و کاهش سپرده  18.5عواملی همچون افزایش  

باش تورمی و ضرورت مداخله فوری برای حاکی از وضعیت آماده  ماه،درصدی پول در دی  44هزار میلیارد ریال در کنار جهش    101,490پول به  شبه 

 . ی پولی در بازارهای دارایی استمهار قدرت خرید تخریبی این توده

 
 منبع: بانک مرکزی   ( روند رشد نقدینگی3نمودار ) 
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 تورم .  کرد  ثبت  را  واحد  3.1  معادل  یشی افزا(  درصد  47.5:  بهمن)  قبل  ماه  به  نسبت  که  دیرس  درصد  50.6  به   کل  شاخص   سالانه  تورم  ،1404  اسفند  در

 ن ی فرورد  از  تورم  روند.  افتی  شیافزا(  ی نسب  رشد  درصد  5.4)  درصد  واحد  3.7(  درصد  68.1)  قبل  ماه  به  نسبت  درصد،  71.8  به  دنیرس  با  زین  یانقطه 

 شتاب   سپس  و  ،1403  آذر  در  درصد  32.5  به  1403  نیفرورد  در  درصد  38.8  از  سالانه  تورم  هیاول  کاهش:  دهدیم   نشان  زیمتما   فاز  دو  تاکنون  1403

 ی انقطه  تورم  جهش  ،یدیکل  عطف  نقطه.  برد  بالاتر  درصد  واحد  40.9  را  یانقطه  تورم  و  درصد  واحد  18.1  را  سالانه  تورم  که  1403  ید  از  داریپا   یصعود

 در  یتورم  یفشارها  ندهیفزا  شتاب  دهندهنشان   که  است   1404  اسفند  در  درصد  71.8  و  1404  وریشهر  در  درصد  52.6  به  درصد  31.6  1403  مهر  از

 ی امنطقه   تحولات  از  یناش  یتورم  انتظارات  دیتشد  و  ارز  نرخ  دیشد  نوسانات(  1: )است  یساختار  محرک  سه  ریمتأث  عمدتاً  تحولات  نیا.  باشدیم  مدتکوتاه

 و  ده،یانجام  یبانک  نظام   ق یطر  از  یمال  نیتام  به   که   دولت  بودجه   یکسر  و(  سالانه  درصد  30  یبالا)  ی نگینقد  یبالا  رشد(  2)  ،یداخل  یگذاراست یس  و

 خانوارها   دیخر  قدرت  کاهش  شامل  روند  نیا  یاعتبار  یامدهایپ.  یاارانهی  یهالیتعد  از   پس   یاساس  یکالاها  و  یانرژ  بخش   در  یمتیق  یهاشوک(  3)

 واسطه به   یبانک  شبکه   در  نکول  سکیر   شیافزا  و  فروش،  و  دیتول  یهانهیهز  یناتراز  لیدلبه  هابنگاه   سود  هیحاش  بر  فشار  ،(درآمدکم  یهاگروه  در  ژهیوبه)

 ی ها تنش   دیتشد  از  یناش  یصعود  یهاسکیر  با(  سالانه)  درصد  55  تا  45  یبالا  دامنه   در  تورم   مدت،کوتاه  اندازچشم  در .  است   معوق  یهاوام   رشد

 از  انتظارات  مهار  ،یمال  انضباط  به  منوط  داریپا  بهبود هرگونه  ماند؛ی م  یباق  ینگ ینقد  رشد  تداوم  ای  ،  های دستوری کالاهامتیق  شتریب  لیتعد  ک،یتیژئوپل

 . است یرونیب یهاتیقطععدم  کاهش و هماهنگ، یگذاراست یس قیطر

 

 منبع: مرکز آمار ایران ؛ تورم نقطه به نقطه اقتصاد ایرانروند ( 4نمودار ) 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

  تورم نقطه به نقطه



 
 

 

 8   


 

درصد در بهار به    2.89که نرخ رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت از  طوریبا روند نزولی محسوسی مواجه شد، به   1403رشد اقتصادی ایران در سال  

درصدی )با نفت( تشدید شد، اما   0.17درصدی )بدون نفت( و   -0.49با ثبت رشد    1404درصد در پاییز کاهش یافت و این روند کاهنده در بهار    1.59

درصد افزایش   1.76درصد و در پاییز به    -0.17ای که رشد بدون نفت در تابستان به  گونه هایی از بهبود نسبی مشاهده گردید بهنشانه  1404در نیمه دوم  

 3.63و بهبود متعاقب به    1403درصد در پاییز    0.86یافت. از منظر بخشی، بخش صنعت با نوسانات شدیدی روبرو بود که اوج آن در کاهش رشد به  

های تولیدی قرار گرفته است؛ بخش خدمات با وجود کاهش تدریجی متجلی شد که احتمالاً تحت تأثیر تسهیل نسبی تأمین نهاده  1404ز  درصد در پایی

درصدی دست یافت؛    2.56به رشد    1404پذیری نسبی نشان داد و در پاییز  درصد در پاییز همان سال، انعطاف  2.41به    1403درصد در بهار    3.11رشد از  

 1404درصد در بهار    -2.74به    1403درصد در پاییز    4.20های اقلیمی و ساختاری مواجه شد که موجب افت رشد از  در مقابل، بخش کشاورزی با شوک 

حاکی   1404درصد تعدیل یافت. ترکیب رشد در    -2.87به    1404گردید، هرچند این روند منفی در پاییز    1404ستان  درصد در تاب  -3.16و تشدید آن به  

عمدتاً متکی به احیای صنعت و ثبات نسبی   1404از نقش کاهنده کشاورزی و بهبود تدریجی صنعت و خدمات است که بهبود اندک رشد کل در پاییز  

تواند ها، و فشارهای تورمی می های بخش کشاورزی، وابستگی رشد صنعت به ثبات واردات نهادهمدت، تداوم چالشکوتاه انداز  خدمات بوده است. در چشم

وری بخشی گیری پایدار رشد اقتصادی شود که این امر بر بازار کار تأثیر منفی گذاشته و ضرورت اصلاحات ساختاری در مدیریت آب و بهرهمانع شتاب

 .سازدگذاری خصوصی پررنگ می ایه را برای تحریک سرم

 
 مرکز آمار  منبع:  ؛روند نرخ رشد اقتصادی ایران (5نمودار ) 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

  روند نرخ رشد اقتصادی
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در زمستان   ٪8.6نوسان داشته است، با کاهش نسبی از اوج  (  ٪8.6تا    ٪7.2ای باریک )، نرخ بیکاری ایران در محدوده1404تا پاییز    1402در بازه بهار  

غم ثبات نسبی است؛ زایی علیدهنده فشارهای پایدار اشتغالکه نشان  1404در پاییز    ٪7.8، اما با افزایش مجدد به  1403در پاییز    ٪7.2به    1402

حاکی   1404در پاییز    ٪40.7به  (  ٪41.7)  1403جی از تابستان  حرکت کرده و کاهش تدری  ٪41.7تا    ٪40.1همزمان، نرخ مشارکت اقتصادی در دامنه  

های های ساختاری )مانند ناهماهنگی مهارتی یا محدودیتتواند ناشی از دلسردی ناشی از چالشاز خروج بخشی از جمعیت فعال از بازار کار است که می

راه با افزایش اخیر بیکاری( مؤید تشدید تنگناهای عرضه و تقاضای نیروی اشتغال زنان( یا عوامل جمعیتی باشد. این روند دوگانه )کاهش مشارکت هم 

سازد، زیرا کاهش ظرفیت تولید بالقوه از یک سو و افت درآمد خانوارها از سوی دیگر، چرخه معیوب کار است که رشد اقتصادی را با مخاطره مواجه می

های نوین اقتصادی و ارتقای  ویژه در بخش های هدفمند اشتغال )بهبرای سیاست  کند و الزامات فوریگذاری را تقویت میکاهش مصرف و سرمایه

 .نمایدهای دیجیتال( را پررنگ می مهارت

 

 منبع: مرکز آمار ایران  ؛روند نرخ بیکاری ایران (6نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

 روند نرخ بیکاری
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الانه  یهاداده  یبررسـ ان سـ لام  خزانه  اوراق نرخ  نیب معنادار ییواگرا دهندهنشـ ت  یبانکنیب  بازار  نرخ و  یاسـ د با  خزانه  اوراق  نرخ.  اسـ د 6.3 رشـ  از درصـ

 یمال نیتأم به دولت  ازین و یصـعود  انتظارات  ،یتورم  یفشـارها از یحاک که  دیرسـ 1404  اسـفند در درصـد 40.5  به  نیفرورد در درصـد  34.2 هیاول  سـطح

 دهندهنشان که افتی کاهش درصد  23.6  به  اسفند در  یحت و  شد  تیتثب درصد  24  محور حول  عمدتاً محدود  نوسانات  با  یبانکنیب  نرخ  مقابل، در.  است

 نهیهز شیافزا رغمیعل  ،یبانکنیب  نرخ در  ینســب  ثبات نیا.  اســت یپول  اســتیســ  دوریکر  با  انطباق و  یمرکز  بانک  توســ   ینگینقد  هدفمند تیریمد

 و هابانک یسـودآور  بر  اسـت ممکن هانرخ نیب  شـکاف  تداوم مدت،کوتاه در.  اسـت  یبانک  سـتمیسـ  به شـدهمیتنظ  ینگینقد قیتزر  انگریب دولت،  اسـتقراض

ال انیپا در دولت یابودجه یفشـارها دیتشـد به توجه  با ژهیوبه  بگذارد، یمنف  ریتأث  یخصـوصـ  بخش یمال نیتأم رفتار  اوراق داریپا یصـعود روند. سـ

 .شودیم محسوب ندهیآ یانقباض یهااستیس اتخاذ یبرا یاهشداردهنده گنالیس 1404 آبان از خزانه

 

 بانک مرکزی منبع: شرکت پردازش اطلاعات مالی و  ؛(اخزا)  سکی ر بدون بهره نرخمیانگین  و  یبانک نیب بهره نرخهفتگی روند   سهیمقا (7نمودار )  

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

 سکیر بدون بهره نرخ و یبانک نیب بهره نرخ

 (اخزا)
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که شامخ کل نحویحاکی از تعمیق شدید شرای  رکود تورمی در اقتصاد ایران است؛ به   1404شاخص مدیران خرید )شامخ( در دی    هایبررسی داده

( به سطح 1404در مهر    53.3های پیشین )توجه از محدوده انبساطی ماهو شامخ بخش صنعت با سقوطی قابل  43.4اقتصاد با افت ملموس به سطح  

دهد که افت شدید دهنده همگرایی کامل بخش صنعت با روند رکودی کلان است. تحلیل اجزای این شاخص نشان می که نشان  اندکاهش یافته   43.0

های شدید کننده نرخ ارز و محدودیتثباتزمان، جهش بیماهه اخیر تنزل داده و هم  70تقاضا، شاخص سفارشات جدید مشتریان را به کمترین میزان  

ای که با انتقال به حلقه نهایی، شاخص قیمت محصولات تولیدشده را در بالاترین سطح ماهه رسانده است؛ تکانه   44اولیه را به قله  نقدینگی، بهای مواد  

های تولید از سوی دیگر، حاشیه  سو و صعود مهارگسیخته هزینه تاریخی خود قرار داده است. تقابل مشهود میان افت مستمر فروش و صادرات از یک 

ترین سطح شدت تخریب کرده و به افت متوالی شاخص استخدام و تخلیه موجودی مواد اولیه منجر شده است. با توجه به ثبت بدبینانه ها را به هسود بنگا

عطیلی دهنده تداوم انقباض سمت عرضه، تشدید ریسک تهای اقتصادی نشانمدت فعالیتانداز کوتاهماه، چشمدوره گذشته در دی  88انتظارات تولید طی  

گذار در جهت تثبیت بازار ارز و تسهیل هدفمند سرمایه واحدهای تولیدی و تعمیق رکود ساختاری است و تداوم این وضعیت، بدون مداخله مؤثر سیاست 

 ناپذیری مواجه خواهد ساخت.های جبرانهای اشتغال را با آسیب در گردش، زنجیره تامین و ظرفیت 

 

   ی ایرانبازرگان اتاقمنبع:   ؛منتشره توس  اتاق بازرگانی  )کل( خرید اقتصاد ایرانشاخص مدیران  (8نمودار ) 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

 یبازرگان اتاق دیخر رانیمد شاخص
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 سال   مشابه  دوره  یدلار  اردیلیم  7  یکسر  به  نسبت  که  شد  مواجه  یدلار  اردیلیم  4.3  یکسر  با  رانیا  یتجار  تراز  ،1404  ید  به  یمنته   ماهه  10  دوره  در

  44.5  به  یدرصد   15.5  کاهش)   صادرات  ارزش  کاهش  شدن  کمتر  از  یناش  عمدتاً  بهبود  نیا.  دهدیم  نشان  را  یدرصد  39  ینسب  بهبود  ،(1403  ی د)  قبل

 1404 ید در یتجار یکسر: است کنندهنگران  اما ماهانه روند. بود( دلار اردیلیم 48.8 به یدرصد  11.4 کاهش) واردات کاهش به نسبت( دلار  اردیلیم

 ی ها ماه  در  فشارها  دیتشد  دهندهنشان  و  داشته  یدرصد  103  شیافزا(  یدلار  اردیلیم  0.58  یکسر)  1403  ید  به  نسبت  که  دیرس  دلار  اردیلیم  1.18  به

 واردات  کاهش  که  یحال  در  گرفته،  قرار  یمیپتروش  محصولات  و  نفت  یجهان  یهامتیق  کاهش  ریتأث  تحت  احتمالاً  صادرات  ییکالا  بیترک.  است  ریاخ

 کالاها،   یجهان  ی هامتیق  در  رکود  تداوم  شامل  یاصل  یهاسکیر.  باشد  یداخل   یتقاضا  کاهش  و  ی ارز  محدودکننده  یهااستیس  حاصل  است  ممکن

 از  یحاک  ریاخ  روند  شود،ی م  یابیارز  مثبت  یتجار   یکسر  در  هیاول  بهبود  هرچند.  است  مؤثر  ارز  نرخ  یثباتی ب  و  ،ی خارج  یتجار   یهاتیمحدود  دیتشد

 و   بود   خواهد   یارز  است یس  کارآمد  تیر یمد  و   یجهان    یمح  بهبود  به  منوط  آن  یداریپا  که   هاستپرداخت   تراز  بر  ندهیفزا  فشار  و  صادرات  یریپذبیآس

 . بگذارد یمنف ریتأث یارز ریذخا و یاقتصاد رشد بر  تواندیم

  

 ی ایرانبازرگان اتاقمنبع:   ؛منتشره توس  اتاق بازرگانی  )کل( اقتصاد ایرانشاخص مدیران خرید  (9نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  : دومبخش 

 وضعیت تجارت خارجی 
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  3.71  سطح  به   ٪37.4، بورس تهران شاهد تحولات ساختاری قابل توجهی بود که با دوگانگی آشکار بین عملکرد شاخص کل )رشد  1404در سال  

نمادهای بزرگ بر روند بازار و تضعیف نقش   سابقهبی  تسل  دهندهنشان  شد، آغاز( واحد 952,681 به   ٪19.1 افزایش) وزنهم  شاخص  و ( واحد میلیون

د(  اثر جنگ و تعطیلی اجباری بورس در پایان اسفن  امنیتی )به -های کوچک و متوس . این شکاف در نیمه دوم سال با تشدید نوسانات سیاسیشرکت

. شد  مواجه  ٪12.4تر  ن با افت ملایموز هم  شاخص  که  درحالی  کرد،  سقوط  ٪18.2طوری که شاخص کل در دو هفته پایانی سال  تر شد، به عمیق

 و  بازانه سفته   ماهیت  اما   بود،  پویا  ظاهربه (  تیرماه  در  معاملات   حجم  ٪ 65  رشد)  بانکی   و   خودرو   اساسی،  فلزات  صنایع  بر  تمرکز  با   ابتدا   نقدینگی  جریان

ماه( و انتقال به بازارهای موازی آشکار گردید. عوامل دی  در  معاملات  ارزش  ٪40  کاهش)  گریزیریسک  فازهای  در  سرمایه  سریع  خروج  با  آن  غیرپایدار

 دامن  ثباتیبی   به همگی  گذاری،سیاست ابهامات و( شهریور  در دلار یی٪28  رشد ) ارز نرخ  شدید  نوسانات  ،(٪36.5کلان شامل تورم فزاینده )میانگین 

های دافع تورم بود، اما ه جریان نقدینگی تورمی به سمت دارایی دهندانعکاس  سال،  چهارمسه   در   کل  شاخص   ظاهری  رشد  اگرچه   مجموع،  در .  زدند

های فزاینده مدت را با ریسکانداز کوتاهچشم  های خارجی،پذیری در برابر شوکناپایداری روند، تمرکز خطرناک بازار بر معدود نمادهای بزرگ، و آسیب

 مواجه ساخته است. 

 

 پردازش اطلاعات مالی های نبع: شرکتم ؛روند شاخص کل و شاخص هم وزن (10نمودار )                                         

 

 

 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 وزن هم و کل شاخص
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ود بت قیمت به سـ ال  (P/E-TTM) نسـ رمایه در سـ ادی را تجربه کرد، به 1404بازار سـ ان و متأثر از تحولات کلان اقتصـ که از طوریروندی پرنوسـ

طح  دید ریسـک 8.47در فروردین به اوج    7.0سـ ید، اما متعاقب تشـ امل تنشدر مهر رسـ تماتیک شـ یسـ دید نرخ ارز و های سـ انات شـ های ژئوپلیتیک، نوسـ

درصـدی نسـبت به اوج  39.5در مرداد )کاهش  5.12ابهامات سـیاسـی، این شـاخص در نیمه دوم سـال روند نزولی چشـمگیری را آغاز کرد و تا کف 

ها پایین بود، هرچند P/E  ها در مواجهه باکاری حقوقیگذاران حقیقی از بازار و محافظهی از خروج سـرمایهسـالانه( سـقوط نمود. این افت عمدتاً ناشـ

ادرات نایع صـ یمی بهصـ بت به میانگین بازار تجربه کردند. در ماه P/E دلیل مزیت نرخ ارز، کاهشمحور نظیر فلزات و پتروشـ های پایانی کمتری را نسـ

دلیل شرای  جنگی، این بهبود شدن بورس در پایان اسفند بهدر دی و بهمن بازگشـت، اما بسته  7.7تا  6.7موقت به محدوده با بهبود  P/E سـال، اگرچه

ان داد. جمع کننده و متکی به عوامل خارجی نشـ طح فعلیرا شـ ت که سـ له پایان) 6.76در حوالی  P/E بندی تحلیلی حاکی از آن اسـ ال( علیرغم فاصـ سـ

دی از میانگی 24 اله )حدود  5ن تاریخی درصـ ک، به(8.9سـ یبدلیل تداوم ریسـ تماتیک و آسـ یسـ رکتهای سـ ودآوری شـ انات ارزی، از پذیری سـ ها از نوسـ

 .مدت آن شدیداً به کاهش ابهامات سیاسی و ثبات نرخ ارز گره خورده استانداز کوتاهپایداری داخلی برخوردار نبوده و چشم

 

 پردازش اطلاعات مالی های  منبع: شرکت  ؛ بازار سرمایه  P/E ttmروند  (11نمودار ) 
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 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 نسبت قیمت به سود 
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  شروع  از  پس  کهیطوربه   است؛  بازار  بدنه   در  ی جانیه  یرفتارها  غلبه  و  دی شد  نوسانات  از   یحاک  1404  سال  در  ی قیحق  ینگینقد  ان یجر  روند   ی بررس

 یهاماه در و  شد  یشیفرسا فاز وارد سرعتبه  بازار  بود، اعتماد بهبود از یگنالیس که  ینگینقد الیر اردیلیم 83,090 ورود با ماهنیفرورد در دوارکنندهیام

  و   نیسنگ  خروج   با  رماهیت  در   گذارانهیسرما  یزیگرسکیر  اوج .  گشت  مواجه  الیر  اردیلیم  48,812  و  34,441    خروج   با  بیترتبه   خرداد  و  بهشتیارد

  وزنهم  و  کل  یهاشاخص   بر  یدیشد  فروش   فشار  مرداد،  در  یالیر  اردیلیم  119,077منفی    خروج  تداوم   با  که  خورد  رقم  الیر  اردیلیم  341,788  سابقه ی ب

 108,560  ورود  ،یبعد  فاز  در.  شد  کینزد  ینسب  ثبات  به   بازار  ال،یر  اردیلیم  3,022  به  پول  خروج  معنادار  کاهش  با  ورماهیشهر  در  هرچند  کرد،  لیتحم

 قدرتمند  ورود   با  آبان،  در  یالیر  اردیلیم  40,989منفی    خروج  رغمی عل  که  بود  یریپذسکیر  سمت   به   فاز   موقت  رییتغ  دهندهنشان  مهرماه  در  الیر  اردیلیم

  در  گر ید  بار  اما  شد؛  تیتقو  صعود  یداریپا  یبرا  دهایام  ماه،ید  در  الیر  اردیلیم  18,150  ورود  با  ینگینقد  مثبت  تداوم  و  آذر  در  الیر  اردیلیم  110,028

  سال  پرونده   اسفندماه،  در  الیر  اردیلیم  33,489  خروج   با  تینها  در  و  دیگرد  مواجه   یمنف  شوک   با  بازار  ال،یر  اردیلیم   200,102  گسترده  خروج  با  ماهبهمن

 وابسته   شرویپ  عیصنا  در  ی نگینقد  ورود  یداریپا  و  کلان  ماتیتصم  به  را  مدتکوتاه   اندازچشم  ،یقیحق  پول  یماندگار  در  ثبات  عدم  که  شد   بسته  یحال  در

 .است کرده

 

 منبع: شرکت پردازش اطلاعات مالی ؛)میلیارد ریال(هفتگی پول از بازار سرمایهورود و خروج روند  (12نمودار )                                  

 

 

 

 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 ورود و خروج پول به بازار سهام 
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های متناوب رونق و رکود عنوان دماسنج اصلی نقدشوندگی و عمق بازار، روایتگر چرخهبه  1404بررسی روند میانگین روزانه ارزش معاملات در سال  

ماه  توجه در اردیبهشت، بازار با یک جهش قابل1404میلیارد ریال در فروردین    51,766که پس از ثبت رقم  نحویگران است؛ به هیجانی در رفتار معامله

پذیری همگام با درتمند نقدینگی، بهبود عمق معاملات و افزایش میل به ریسکقدهنده ورود  ه نشان میلیارد ریال دست یافت ک  108,830به سطح  

میلیارد ریال در خرداد و تیر، وارد یک فاز فرسایشی شد. تقلیل چشمگیر  56,203و  62,407ها بود، اما این روند با افت محسوس به ارقام رشد شاخص 

میلیارد ریال در شهریور، سیگنال آشکاری از تعمیق رکود،    31,935میلیارد ریال در مرداد و    32,915ال یعنی  ترین سطوح سارزش معاملات به پایین

  67,900و    67,308گذاران در پی ابهامات کلان را مخابره کرد، با این حال، با آغاز پاییز و ثبت ارقام  انفعال خریداران و تضعیف شدید اعتماد سرمایه

میلیارد ریال، مقدمات یک موج صعودی   90,968های اولیه بازیابی نقدشوندگی پدیدار گشت و در آذرماه با رسیدن به  و آبان، نشانه   میلیارد ریال در مهر

میلیارد ریال به اوج خود رسید که حاکی از پویایی چشمگیر   159,725سابقه  ماه با ثبت قله بیجدید در کلیت بازار فراهم گردید. این موج در دی

وزن و بازگشت پرقدرت جریان پول به چرخه بازار بود، اما عدم پایداری این شرای  و شناسایی سود های کل و هم ت، همگرایی مثبت شاخص معاملا

میلیارد ریال در   47,576میلیارد ریال کاهش یابد و در نهایت با افت شدید به    91,945گران باعث شد تا ارزش معاملات در بهمن به  توس  معامله

مدت بازار و پایداری انداز کوتاهدهد چشم، سال با سایه سنگین احتیاط و افت نقدشوندگی به پایان برسد، که این رفتار نوسانی نشان می 1404فند  اس

 .گذاران استجریان معاملات، کاملاً در گرو ثبات متغیرهای کلان اقتصادی و بازگشت مستمر اعتماد به بدنه سرمایه 

 

 پردازش اطلاعات مالی  های منبع: شرکت ؛(ریال)میلیارد ه هفت  طولروزانه در  میانگین ارزش معاملات  (13نمودار ) 

 

 

 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 ماهانه معاملات ارزش نیانگیم
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ال در رما  بازار  یدلار  ارزش  ،1404 سـ انات  با هیسـ مگ  نوسـ د  مواجه یریچشـ اد  یروین دو ریتأث  تحت که  شـ د -  متضـ م  رشـ اخص  یاسـ  و  یبورسـ یهاشـ

 در دلار اردیلیم 145 اوج به نیفرورد در دلار اردیلیم 98 ســـطح از یجیتدر  رشـــد با ســـال  اولمهین در بازار  ارزش.  گرفت  شـــکل  ارز نرخ  یثباتیب

تیارد ل که  دیرسـ  بهشـ انهم  حاصـ اخص  شیافزا مثبت  یرسـ ب  ثبات  و  کل  شـ روع  با خرداد از اما  بود،  ارز نرخ  ینسـ لاح  روند شـ د و  بورس در یاصـ  د یتشـ

 وقوع و کیتیژئوپل یهاتنش دیتشـد با اسـفندماه در  یبحران عطف  نقطه.  شـد لیتعد دلار  اردیلیم 120-110 محدوده تا  شـاخص نیا  ،یارز  نوسـانات

 به  و کرد  تجربه سال  اوج  به  نسبت را یدرصد 45  سقوط ها،هیسرما  فرار و نمادها  شدنبسته  یفضا در  بازار یدلار ارزش  آن  دنبالبه که داد رخ  جنگ

فند) دلار  اردیلیم 79 کف د افول نیا.  دیرسـ( 1404  اسـ طوح نیترارزنده  به  را  بازار  د،یشـ وق  یدلار منظر  از یخیتار  سـ بت  که  یطوربه داد،  سـ  P/E نسـ

ــالـه 5 نیانگیـم ریز  بـه  یدلار ــکیر حـال، نیا  بـا.  کرد نزول  سـ ــ  کلان  یهـاسـ ــد از  ینـاشـ ــونـدگ  یهـاتیـمحـدود  هـا،میتحر  دیـتشـ  در  ابهـام و  ینقـدشـ

تیسـ اسـ ،یارز  یگذاراسـ انات  به  بازار  یدلار  ارزش  تیحسـ دتبه  را ارز  نرخ یآت  نوسـ ت داده شیافزا  شـ م در.  اسـ  اصـلاح  اگرچه مدت،کوتاه اندازچشـ

 یدلار ارزش داریپا بهبود ه،یسـرما فرار سـکیر و یخارج میمسـتق  یگذارهیسـرما جذب در یسـاختار  موانع اما کرده، جادیا  یارزشـ  یهافرصـت هامتیق

 .است کرده ینهاد نانیاطم بازگشت و کیتیژئوپل یهاتنش کاهش به منوط را بازار

 

 روند ارزش دلاری بورس با توجه به نرخ بازار آزاد )میلیارد ریال(؛ منبع: شرکت های پردازش اطلاعات مالی  (14نمودار ) 
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 ارزش دلاری بازار سرمایه
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ی دادهب الهکیهای نمودار روند ررسـ ان می سـ ره نشـ اهد  1404 ماهبهمندهد که بازار بدهی در ارزش اوراق بدهی منتشـ دشـ ار رشـ بت به  حجم انتشـ نسـ

 6،470،560 ماه 11و ارزش کل اوراق منتشر شده در این میلیارد ریال    1،201،300بوده است. ارزش کل اوراق منتشر شده در این ماه به سطح    مهرماه

 .بوده است  میلیارد ریال

ت؛ به ه اوراق اسـ لطه مطلق بخش »دولتی« بر جریان عرضـ ران در مهرماه حاکی از سـ تون مهرماه به اوراق دولتی طوریترکیب ناشـ که بخش اعظم سـ

ا  ال، پس از  افتهیاختصـ تاب دولت به بازار بدهی در آغاز نیمه دوم سـ ت پرشـ همی محدود در این ترکیب دارد. بازگشـ رکتی« سـ یک دوره و اوراق »شـ

تواند منجر به افزایش فشــار بر منابع در هاســت که میای برای پوشــش ناترازیهای بودجهســازی ظرفیتثبات نســبی در تابســتان، ســیگنالی از فعال

 .تر برای جذب نقدینگی نسبت به بخش خصوصی شوددسترس بازار و رقابت سنگین

 ارائه شده است.  1404 ماهبهمنم از دولتی یا شرکتی، طی دوازده ماه منتهی به انتشار اوراق صکوک اع ماهبهماهدر نمودار زیر روند 

 
 منبع: گزارش عملکرد ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  ؛( روند انتشار ماهانه اوراق صکوک15نمودار ) 

 آبان  به  یمنته   ماهه 10 و  1403 سـال یط(  یشـرکت و یشـهردار ،یدولت)  ناشـران  کیتفک  به یبده  اوراق  انتشـار یتجمع  یهاداده لیتحل  اسـاس  بر

 دهندهنشـان که افتهی کاهش 1404 ماهه 10 در تومان اردیلیم هزار 550.2  به  1403 در تومان  اردیلیم  هزار 619.8  از یدولت انتشـار کل حجم  ، 1404

-وریشهر و( تومان اردیلیم هزار 134.9) 1403  اسفند در یاملاحظهقابل یفصل  یهاجهش هرچند  است،  سالانه یتجمع  نرخ در  یدرصـد 11.2 کاهش

اهده( تومان  اردیلیم هزار  86.8 ماهانه  متوسـ ) 1404  بانآ ودیم مشـ رکت  بخش  مقابل، در.  شـ د با  یشـ د 6.7  رشـ  هزار 75.1  از ،یتجمع  نرخ در یدرصـ

 که   اسـت افتهی شیافزا  بازار درصـد  12.7  به درصـد 10.8  از آن سـهم  و  دهیرسـ 1404  مشـابه  دوره در  تومان  اردیلیم هزار  80.1  به 1403 در  تومان  اردیلیم

  ناشــران  ســلطه  تداوم از یحاک تحولات  نیا.  اســت  بوده( تومان  اردیلیم  هزار 20.8  با 1404  آبان ژهیبو) ریاخ  یهاماه در  انتشــار شــتاب  از متأثر عمدتاً

ناد رینظ  ییابزارها  قیطر از یمال نیتأم در یدولت ش یبرا  یعموم  مرابحه  اوراق و  خزانه اسـ ر  پوشـ ت، بودجه  یکسـ د  کهیدرحال  اسـ  بخش  یجیتدر رشـ

رکت ان( گام و  مرابحه  اوراق  بر یمبتن عمدتاً) یشـ ترسـ بهبود دهندهنشـ رما  بازار  به هابنگاه  یدسـ ت  ینگینقد  یهاچالش رغمیعل هیسـ  وجود، نیا با.  اسـ
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دولتی شهرداری شرکتی

 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 دیسررس جدول و یدولت اوراق عرضه گزارش

 دولت اوراق
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 شیافزا را  یخصـوصـ  بخش  ینسـب  یرانبرون و  یواقع بهره نرخ  بر یصـعود فشـار سـکیر مدت،کوتاه  یهادوره در  آن تمرکز و یدولت انتشـار یبالا حجم

 . دهد کاهش را یپول یهااستیس یاثربخش و داده قرار ریتأث تحت را هابنگاه یمال نیتأم نهیهز تواندیم که داده

 
 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد ؛ روند سالانه انتشار اوراق دولتی به تفکیک نقدی و غیرنقدی (16نمودار ) 

 

  هزار میلیارد تومان   441ارائه شده است که جمعاً    (29)به تفیک ماهانه در نمودار  تاکنون    1404اوراق دولتی در سال    وفرعاصل جزئیات سررسید تعهدات  

   است. شدههزار میلیار تومان تسویه   405ماه  دیو تا پایان بوده 

 

 
 

 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد  ؛( جدول ماه به ماه سررسید اصل و فرع اوراق منتشره شده قبلی17نمودار ) 
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(میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  
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فروردین  اردیبهشت خرداد تیر مرداد شهریور مهر آبان آذر دی بهمن اسفند
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تسویه 114167 198542 367588 323302 471221 520208 362426 328355 471614 425501 462966
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 1404چالش های سیاسی و اقتصادی ایران در سال 

 

  را   هیاول  مواد  و  یاساس  یکالاها   نیتأم  رهیزنج  رخداد  نیا  که  شد  آغاز  ماه بهشتیارد  در  ییرجا  دیشه   بندر  یهااسکله   در  انفجار  وقوع  با  1404  سال

  متحده   الاتیا  توس   یپدافند  ساتیتأس  از  یبخش  بمباران  و  خردادماه  23  در  روزه  12  جنگ  آغاز   با  کیتیژئوپل  یهاتنش.  کرد  مختل  یجد  طور  به

  ی تیترانز یرهایمس از رانیا یجیتدر حذف سکیر اما نشد، ییاجرا مقطع آن در اگرچه مردادماه، در زنگزور  توافق حصول. دیگرد ینظام فاز وارد

 ی هاقطعنامه  یتمام  ،ییاروپا  یهاطرف   توس   مهرماه  در  ماشه  سمیمکان  یسازفعال.  نمود  تیتثب  یآت  یهاسال  ی برا  را   قفقاز  در  نفوذ  فیتضع  و

 ی هایناتراز  لیدل  به  ماهآبان  در  نده یآ  بانک  انحلال.  زد  رقم  را  المللنی ب  سطح  در  کشور  یبانک  کامل  یانزوا  و  بازگرداند  را  ملل  سازمان  یمیتحر

 یانقباض  بودجه   رد .  دیگرد  یکی زیف  یبازارها  به   ی نگینقد  هجوم  موجب  و  کرد  جادیا  گذاران سپرده  انیم  در  را  یاعتمادی ب  از  یموج  ،یمال  قیعم

  فراتر   سطوح  به  را  یرسم  تورم  نرخ  و  کرد  کیتحر  شدت  به  را  یتورم  انتظارات   ارز،  شدن  ینرختک   استیس  کنار   در  آذرماه  در  مجلس  توس   دولت

  مه ین  در  نترنتیا  شدن یمل  از  یناش  یارتباط  یهاتیمحدود  کنار  در  یکالابرگ  نظام  ینیگزیجا  و  میمستق  یها ارانه ی  حذف.  داد  سوق  درصد  70  از

  خود   به یرانگریو  ابعاد  اسفندماه،  در  کایآمر  با  میمستق  نبرد  به  ورود.  دی گرد   ماهید   در  یاسیس  و  یاقتصاد  گسترده  اعتراضات  ساز  بستر  سال،  دوم

  ی هاچهره  و ینظام  ارشد مقامات  از یادیز تعداد  متحده، الاتیا حملات یپ در  اسفند 9 درترور رهبر جمهوری اسلامی  علاوه  آن  یط  که گرفت

  و   یمیپتروش  یهامجتمع  جمله  از  کشور  مولد  یهارساختیز  و  یتی امن  ،ینظام  مهم  مراکز  گسترده،  تهاجم  نیا  در.  شدند  کشته  زین  یاسیس

  حملات،   نیا  به  واکنش  در  هرمز  تنگه  کامل  شدن  مسدود.  دندیگرد  مواجه  نیسنگ  یساختار  یهابیآس  و  بیتخر  با  یفولاد  بزرگ  یهاشرکت

  ی برا  1404  اسفند  17  در  خبرگان  مجلس  ت،ینها  در.  نمود  وارد  یداخل  و  یجهان  اقتصاد  به  یمیعظ  شوک  گاز  و  کرد  متوقف  را  نفت  صادرات

  د یجد  رهبر  عنوان  به  را  یاخامنه  یمجتب  آقای  ه،یچندلا  یهابحران   و  جنگ   نیا  انه یم  در  یادار  و  یاسیس  یساختارها  یفروپاش  از  یریجلوگ

 .کرد منصوب

 

 تورم انرژیهای ژئوپلیتیک و  تلاقی بحران

های ژئوپلیتیک در خاورمیانه و شرق اروپا قرار  های بزرگ و تشدید تنش ، اقتصاد جهانی تحت تأثیر »واگرایی رشد« میان قدرت 1404در سال  

های بهره بالا توس  فدرال رزرو آمریکا در نیمه اول سال برای مهار تورم ماندگار، منجر به تقویت شاخص دلار و فشار بر  تداوم نرخ داشت.  

ها تزریق به تمامی دارایی  (Risk Premium) «های نظامی در منطقه خلیج فارس، »پریمیوم ریسکبازارهای نوظهور شد. با وقوع درگیری

های رشد صندوق بینیهای امن بود. این فضا باعث شد تا پیشخروج سرمایه از بازارهای ریسکی )سهام( به سمت داراییشد که نتیجه آن  

 . های حمل و نقل دریایی، مورد بازنگری کاهشی قرار گیردالمللی پول تحت تأثیر اختلال در زنجیره تأمین جهانی و افزایش هزینه بین

  و   یانرژ  ی تیترانز  یرهایمس  در  یناامن  ریتأث  تحت(  برنت)  خام  نفت  متیق  بود؛  یدیشد  و  دوطرفه   نوسانات  شاهد  سال  نیا  در  هایتیکامود  بازار

  عنوان   به  نیچ  در  یاقتصاد  رشد  یکند  هرچند  کرد،  تجربه   را  دلار  100  یبالا  به  یمقطع  یهاجهش  انه، یخاورم  در   ینفت  یهارساختیز  دیتهد

 انتقال »  یهااست یس  تداوم  لیدل  به  ومیتیل  و  مس  ،ی اساس  فلزات  بخش  در.  شد  بالا  اریبس  سطوح  در  هامتیق  تیتثب  از  مانع  کننده،مصرف  نیبزرگتر

 بخش   در  رکود  و  نیچ  مسکن  بخش   بحران  ریتأث  تحت  آهنسنگ   و  فولاد  اما  کردند،  حفظ  را  خود  یمتیق  سطوح  سبز،  عیصنا  یتقاضا  و  «یانرژ

 . است  مدرن  و یسنت یصنعت یتقاضا انیم شکاف دهندهنشان  که گذاشتند سر پشت را یکاهش عمدتاً  و  ینوسان یروند ،یجهان وسازساخت

  ب یتخر»   به   منجر  ساده،  یمتیق   نوسان  کی  از   فراتر  انه،یخاورم  منطقه  در  یمیپتروش  و   گاز  نفت،  یدیکل  ی هارساخت یز  به   یکیزیف  یهابیسآ

  هیاول  مواد  نیتأم  رهیزنج  منطقه،  در  بزرگ  یمیپتروش  یهامجتمع  و  یصادرات   یهاانهی پا  یمقطع  افتادن  کار  از.  شد  یجهان  سطح  در  عرضه«  تیظرف

  و   نیبنز یجهان  مت یق  جهش  در  ،یرساختیز  یناامن نیا  میمستق  بازتاب.  کرد  روبرو   یجد  اختلال   با   ایآس  و  اروپا در  را   کیپلاست  و  ییایمیش  عیصنا

 هیسرما بازار  :سوم بخش 

 هیسرما بازار مهم یهاهیابلاغ و هاهیاطلاع، اخبار
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  از   یناش  «یانه یهز  تورم»  نیا.  داد  نشان  ییمایهواپ  یهاتیبل  و  کالا  ونقلحمل   نهیهز  در  را  خود  سرعت   به   که  شد  انینما  یلی فس  یهاسوخت 

  بر  یمضاعف  فشار  نوظهور،  و  افتهیتوسعه  یکشورها  در  یمصرف  یکالاها  شدهتمام  یبها  شیافزا  با  و  کرد  عمل   رهیزنج  کی  مانند  ن،یبنز  یگران

  در  شهروندان   شتیمع  بر   فشار  و  جهان  یاقتصاد  رشد  یکند  به   منجر  ت، ینها  در   که  آورد   وارد  بالا  بهره  یهانرخ  حفظ   ی برا  یمرکز  یهابانک

 « یشتیمع-یتیامن  بحران »  کی  به  یاقتصاد  ریمتغ  کی  از   «یانرژ  تورم»   دلار،  100  یبالا  سطوح   در  نفت   متیق  تیتثب  با  .گشت  یالمللن یب  اسیمق

  ز ین  را  امن  یهاپناهگاه  یجستجو  تیاهم  یحت  ،(CPI)  کنندهمصرف  متیق  یهاشاخص   بر   آن  ی بیتخر  اثرات   که  ی طور  به   داد،   تیماه  رییتغ

  به   را  چسبنده  تورم  از   یموج  و  برد   بالا  یتصاعد  یشکل  به   را  یجهان  کیلجست  و  دیتول  یهانه یهز  سوخت،  یبها  جهش.  داد  قرار  الشعاعتحت 

  نقره   و  کرد  جاجابه   را   یخیتار  یرکوردها  طلا   اگرچه   ان،یم  ن یا  در.  نمود  سلب   را  یمرکز  یهابانک   مانور   قدرت  عملاً   که  کرد  لیتحم  اقتصادها

  دغدغه   اما  شد،  مواجه  متیق  رشد با  عرضه  یهاچالش  لیدل  به  زین*  نی پلات  و  گذاشت  سر  پشت  را  یدیشد  نوسانات   اشدوگانه   تیماه  ریتأث  تحت

  فشار دوره، نیا در  واقع، در. بود  یانرژ یهانه یهز بار ریز اقتصاد« مولد بخش   شدن  فلج» بلکه  فلزات،  نیا صعود صرفاً نه  یجهان یبازارها یاصل

  دهنده نشان که  کرد  جادیا یمال یبازارها نوسانات به نسبت را یترقی عم یساختار یهاچالش ،یمیپتروش یهانهاده یابینا و گران نفتِ از یناش

 ود. ب یجهان کلان یهاتیاولو صدر به  سوخت« کیتیژئوپل» بازگشت
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هزار میلیارد تومان و معاملات صادراتی در تالار کیش به  167.8بر اساس آخرین گزارش معاملات بورس کالای ایران، ارزش کل معاملات داخلی به 

هزار میلیارد   57.9سهم ارزشی( است. تالار صنعتی با    ٪84.3ها بر بازار داخلی )دهنده تمرکز اصلی فعالیتهزار میلیارد تومان رسید که نشان  31.3

پیشتاز بودند، درحالی که تالار خودرو کمترین مشارکت را (  ٪23.2مان )هزار میلیارد تو  39.0سهم داخلی( و تالار حراج همزمان با    ٪34.5تومان )

میلیون تن بیشترین سهم را ثبت کردند. در بخش صادراتی، تالار کیش   1.3میلیون تن و تالار حراج باز با  4.4داشت. از منظر حجمی، تالار سیمان با 

 5.2فروشندگان به خریداران در تالارهای داخلی )میانگین  محوری ایفا نمود. شاخص  هزار میلیارد تومان ارزش، نقش  31.3میلیون تن حجم و    1.2با  

حاکی از تقاضای نسبتاً متمرکز در مقابل عرضه پرتعداد است، هرچند تحقق فروش در تالار پتروشیمی (  3.0فروشنده به ازای هر خریدار( و صادراتی )

از    33) )  66معامله  و صنعتی  چالشنشان (  183از    50عرضه(  بخش دهنده  برخی  در  قیمت  پذیرش  گروه های  عملکرد  شامل هاست.  کلیدی  های 

های  هزار میلیارد تومان )ارزش معاملات داخلی( حاکی از نقش پررنگ بخش   212.7هزار میلیارد تومان و پتروشیمی با    37.2های نفتی با  فرآورده

دهد. با ی حجم نسبت به ماه قبل )بر پایه روندهای اخیر( تحرک مثبتی را نشان می ٪785محور است، درحالی که رینگ صادراتی کیش با رشد انرژی

مدت قابل گذاری و کاهش تقاضای مؤثر در کوتاههای قیمتهای صنعتی و پتروشیمی، ریسکتوجه به عدم تعادل در نسبت فروش به عرضه در بخش 

 .کننده بازار عمل نمایددلتواند به عنوان متعارصد است، هرچند پویایی بخش صادراتی می 

 ه کالا؛ منبع آمار معاملات فیزیکی بورس کالا و بورس انرژی خلاصه معاملات محصولات فلزی، پالایشی و پتروشیمی در بورس  (2) جدول

آخرین قیمت   محصول 
 پایه عرضه 

تغییرات   میانگین قیمت معاملات )هزار ریال / تن( 
قیمت  
 ماهانه 

شدت  
هفته منتهی   رقابت 

  به
1404/12/01 

هفته منتهی  
  به

1404/12/08 

هفته منتهی  
 به

1404/12/21 

هفته منتهی  
 به

1404/12/29 
  %0.2 %4.5- 234087 234471 266819 245224 233504 آهن اسفنجی 
  %0.0 %0.8 1236853 1236853 1236853 1227363 1236853 استایرن منومر 

  %0.0 %5.8 547995 548941 549303 518187 547995 اوره 
  %0.0 %1.4- 4392632 4372648 4340754 4455073 4392632 شمش روی 

  %0.0 %0.6 467674 467385 472670 464686 467674 شمش فولادی 
 %0.0 %2.2- 17344000 17344000 17344000 17742000 17344000 مس کاتد 

 

  %0.0 %22.2 435156 435156 368018 356220 435156 وکیوم باتوم
پلی اتیلن ترفتالات 

 )گرید بطری( 
1333243 1533212 1533212 1329776 1333243 -13.0% 0.0%  

  %0.0 %3.6 2280925 2280925 2263423 2201882 2280925 پی وی سی
  %0.0 %26.4 1084295 1084295 875882 857977 1084295 پلی بوتادین رابر
کنسانتره سنگ  

 آهن 
71482 73175 72272 72272 75881 3.7% 6.2% 

 

 بورس کال   :چهارم بخش 

 خلاصه معاملات مهم بورس کالا 
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 فولاد  ره یزنج در  توجهقابل  ییواگرا یدهندهنشان  ران یا یکالا بورس در 1404 اسفند  تحولات ماه، بهمن یصعود  ییهمگرا برخلاف ، 1404ماه دیدر 

 افت، ی   دست  یدیجد   رکورد  به(  تن/الیر  هزار  75,881  به  72,272  از)  بهمن  انی پا  به  نسبت  یدرصد  9.6  رشد  با  آهن سنگ  کنسانتره  که  یدرحال:  است

 هزار  467,674 به 472,670) یدرصد 1.1 و( الیر هزار 234,087 به  266,819) یدرصد 12.3 کاهش با ب یترتبه یفولاد لت یب و  بلوم و  ی اسفنج آهن

 :   است زیمتما ییایپو دو از یحاک ییواگرا نیا. شدند مواجه( الیر

    است؛  شده دیتشد( کنسانتره یگذارمتیق در ژهیوبه )  ارز نرخ  شیافزا و یزمستان یانرژ نیتام یها تیمحدود دنبالبه  که بالادست در یانهیهز فشار. 1

 از   یریاثرپذ  و  یینها  یتقاضا  در  ضعف  یدهندهنشان  فولاد،  ینسب  تیتثب  و  یاسفنج  آهن  متیق  افت  با  که  دستنیی پا  در  تقاضا  فشار  کاهش.  2

 .   است( هام یتحر و یامنطقه یهاتنش دیتشد ازجمله) کیتیژئوپل یهاینانینااطم

 ش ی افزا  را   یانیم  محصولات   در  یمتیق  اصلاح  سکیر  و   داده  تقاضا  موقت  لیتعد  به  را   خود  یجا  بهمن،   در  دستانه ش یپ  ی انبارگردان  رشد  ن،یا  بر  افزون

 بازار   یآت  تعادل  در  یدیکل  یعامل  به   ،یارز   نوسانات  و  نیتام  رهیزنج  در  اختلال  دیتشد  با  تواندیم  کیتیژئوپل  یهاتنش   تداوم   ، یشرا  نیا  در .  است  داده

.   شود  لیتبد

 

 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایران ؛ منبع:روند قیمت کنسانتره، آهن اسفنجی و فولاد در بورس کالا (19)  نمودار

تا  6.8، قیمت مس کاتدی در بورس کالای ایران روند صعودی پرشتابی را تجربه کرد. پس از ثبات نسبی در نیمه نخست سال )متوس  1404در سال 

میلیون   7.2ویژه از مهرماه، شتاب افزایشی قابل توجهی مشاهده شد. نقطه عطف اصلی، جهش قیمت از سطح  میلیون ریال/تن(، از نیمه دوم به   7.4

شود. این رشد میلیون ریال/تن در هفته پایانی اسفند بود که اوج تاریخی قیمت در این دوره محسوب می   17.7مهر به    4هفته منتهی به  ریال/تن در  

های تأمین در زنجیره عرضه های جهانی مس، و تنش درصدی نسبت به ابتدای سال، عمدتاً تحت تأثیر نوسانات شدید نرخ ارز، افزایش قیمت  146

دستی نظیر سیم و کابل، همراه با انتظارات تورمی، به این روند دامن زد. پیامد این افزایش گرفت. همچنین، تقاضای فزاینده صنایع پایین  داخلی شکل

 .محور بوده استمحور و صادراتهای پروژهویژه در بخش ها، به های تولید و کاهش حاشیه سود آن کننده، شامل فشار بر هزینه برای صنایع مصرف 

 بورس کالا   :ارمچه بخش 

 روند قیمتی فولاد و مس   
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 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایرانمنبع:   ؛مس کاتد در بورس کالا متیق روند (20)  نمودار
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 بخش پایانی 

 منابع و مآخذ مورد استفاده 
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