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 واحد   0.6  یشیافزا  با  2025  ژوئن  در  %3.8  از  سالانه  رشد  نرخ.  است  کرده  تجربه  را  یدیشد  نوسانات  یبررس  مورد  یزمان  بازه  در  متحده  الاتیا  اقتصاد

 جهت   رییتغ  ای  موقت  یانقباض  شوک  کی  دهندهنشان  که  افتی  کاهش  %0.5  به   ریچشمگ  یسقوط  با   دسامبر  در  اما  د،یرس  سپتامبر  در  % 4.4  قله  به  یدرصد

 یبالا  سکیر  یمعنا  به  یداریناپا  نیا   گذاران، ه یسرما  یبرا.  بازگشت  %2.0  به  2026  مارس  در  نرخ  نیا  ت،ینها  در.  است  یداخل  یتقاضا  در  یناگهان

 ی هشدار   دسامبر،  به  یمنته   ماهه  سه  بازه  در  یدرصد  واحد  3.9  افت.  است  یپول  یهااستیس  در  یتهاجم  راتییتغ  احتمال  و  ینقد  اناتیجر  ینیبشیپ

. است  ینگینقد  یهاسکیر  قیدق  شیپا  ازمندین  که  شودیم  محسوب  بزرگ  یهاشرکت   یسودآور  ثبات  و  یاعتبار  یبازارها  یبرا  یجد

 
 ؛ منبع: اداره آمار اقتصادی آمریکا آمریکا( روند رشد اقتصادی 1نمودار )

رسیده است   2026در مارس    %1.3با حرکتی تدریجی و صعودی به    2025در نیمه سال    %1.1را طی کرده است. نرخ رشد از  اقتصاد چین روندی باثبات  

ایالات متحده،   دهد. این ثبات نسبی در مقایسه با نوسانات شدیدرشد نسبت به سطح اولیه( را نشان می  %18واحد درصد )حدود    0.2که افزایشی معادل  

های های ساختاری و کاهش شتاب فعالیتدهنده تداوم چالشکند، هرچند سطح پایین رشد نشانگذاران فراهم میپذیرتر برای سرمایهبینیمحیطی پیش

است، اما همزمان پتانسیل های ناگهانی  بندی اعتباری، این روند حاکی از ریسک پایین نکول ناشی از شوکاقتصادی در این کشور است. از منظر رتبه

بخش در  را  سرمایه  صادراتبازدهی  و  تولیدی  می های  نگه  محدود  میمحور  قرار  تأثیر  تحت  را  سهام  بازارهای  جذابیت  و  .دهددارد 

 
 ؛ منبع: اداره آمار اقتصادی چین چین( روند رشد اقتصادی 2نمودار )

 بخش اول:  اقتصاد جهان 

 وضعیت رشد اقتصادی
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افزایش یافت، اما نتوانست    %1.2بود، در سپتامبر به    %0.6معادل    2025خ رشد که در ژوئن  منطقه یورو با رشد اقتصادی ضعیف و شکننده مواجه است. نر
دهنده فقدان بازگشت. این الگوی رفتاری نشان  %0.6مجدداً به سطح اولیه    2026در دسامبر، در مارس    %0.8این شتاب را حفظ کند و پس از افت به  

گذاران، بازگشت نرخ رشد ه به نوسانات قیمت انرژی یا اختلال در زنجیره تأمین است. برای سرمایه های رشد پایدار و حساسیت بالای این منطقمحرک
کند. عدم تغییر خالص نرخ رشد در پایان دوره های کوچک و متوسط را تقویت می به سطوح حداقل، ریسک رکود و فشار بر توان بازپرداخت بدهی بنگاه

 .ها در بازارهای مالی این منطقه و تمرکز بر ابزارهای با درآمد ثابت تأکید داردخصیص دارایینسبت به ابتدا، بر لزوم احتیاط در ت

 
 ؛ منبع: اداره آمار اقتصادی اتحادیه اروپا اروپا( روند رشد اقتصادی  3نمودار ) 
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 یانبساط  فاز  به  یانقباض  تیوضع  از  یساختار  چرخش  کی  ،2026  یم  هما  به  یمنته   سالهکی  بازه  یط  متحده  الاتیا  در  (PMI)  دیخر  رانیمد  شاخص

 معنادار   جهش  کی  با   د،یرس  واحد  4۷.9  نهیکم  به  2026  ه یژانو  در  و   داشت  قرار  واحد  48.5  سطح  در  2025  ژوئن  در  که  شاخص  نیا.  است  کرده  تجربه  را

  ن یا. دیگرد تیتثب واحد 52.۷ سطح در 2026یم ماه در تینها در و شد وارد واحد 52.6 سطح  به 2026 هیفور در( رشد درصد 9.8 معادل) یواحد 4.۷

 مدتی طولان  انقباض   از  روند  رییتغ  نیا  گذاران، هیسرما  یبرا.  است  کایآمر  اقتصاد  در  ن یتأم  ره یزنج  بهبود  و  تقاضا  قدرت  یابیباز  دهندهنشان  یصعود  روند

 50  مرز  یبالا  شاخص   ت یتثب.  شودیم  محسوب  هیپا   یکالاها  و  یصنعت  سهام  سمت  به   هایی دارا  سبد  ییبازآرا  جهت  مثبت  یگنالی س  دار،یپا  انبساط  به

 . است دهیبخش بهبود را یاتیعمل یسودآور اندازچشم و داده کاهش را یدیتول یهابنگاه یاعتبار سکیر واحد،

در منطقه یورو بیانگر یک دوره گذار از رکود فنی و نوسانات فرساینده به سمت رشد ملایم است. این شاخص از سطح    (PMI) تحولات شاخص

( 50.8واحد )ثبت عدد    50با عبور از مرز    2026واحد، سرانجام در فوریه    50، پس از طی یک دوره نوسانی در محدوده زیر 2025واحد در ژوئن    49.5

دهنده کاهش فشارهای واحدی نسبت به ابتدای دوره، نشان  2.۷واحد ارتقا یافت. این بهبود    52.2به سطح    2026در آوریل  وارد فاز انبساطی شد و  

وکارها در اقتصادهای هسته اروپا است. از منظر تحلیلگری، واگرایی میان عملکرد منطقه یورو و ایالات متحده در نیمه تورمی و بهبود اعتماد کسب

گذاران باید توجه داشته باشند که اگرچه روند صعودی جای خود را به همگرایی در مسیر رشد داده است. سرمایه   2026ر ابتدای سال  ، د2025دوم سال  

 .کندها در بازارهای مالی اروپا را دوچندان می است، اما شتاب رشد نسبت به آمریکا کمتر بوده که لزوم انتخاب گزینشی دارایی

های ساختاری در انی مورد بررسی، عملکردی متزلزل و نزدیک به سطح خنثی را از خود نشان داده است که حکایت از چالش اقتصاد چین در بازه زم

واحد بود، در طول سال بارها بین نواحی انقباض و انبساط ضعیف نوسان کرد    49.۷معادل    2025چین که در ژوئن    (PMI) بخش تولید دارد. شاخص

های رشد قدرتمند دهنده فقدان محرکواحدی در طول یک سال، نشان   0.6واحد رسید. این تغییر جزئی    50.3به سطح    2026و در نهایت در آوریل  

واحد با دشواری روبروست.   50در بخش واقعی اقتصاد چین است. برخلاف بازیابی قوی در آمریکا و اروپا، چین همچنان در تثبیت رشد پایدار بالای مرز  

های عملیاتی و ضرورت اتخاذ رویکرد احتیاطی است؛ چرا که بخش تولید چین هنوز  ها به معنای تداوم ریسکالمللی، این دادهبین  گذاران برای سرمایه

 .دهدهای حمایتی دولت نشان میبه موتور محرک رشد جهانی تبدیل نشده و حساسیت بالایی نسبت به سیاست 

 

 S&P Global ؛ منبع:  ، اروپا و چینآمریکاشاخص مدیران خرید  ( 4)  نمودار

  

 اقتصاد جهان  اول: بخش 

 شاخص مدیران خرید
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واحد    1.4با افزایشی    2025درصد در ژوئن    2.4ایالات متحده در بازه مورد بررسی با روند صعودی معنادار تورم مواجه شده است. نرخ تورم از سطح  

گیری تورم به ویژه درصدی شاخص نسبت به ابتدای دوره است. شتاب  58دهنده رشد حدود  رسیده که نشان   2026  یم  ماه  درصد در  3.8درصدی به  

گذاران،  ای است. برای سرمایه های هزینه( حاکی از بازگشت فشارهای تقاضا یا شوکیم  ماه  درصد در  3.8درصد در مارس به    2.4در سه ماه پایانی )از  

تر است. این روند ریسک های انقباضی فدرال رزرو و احتمال حفظ نرخ بهره در سطوح بالا برای مدت طولانی یاست این وضعیت به معنای تداوم س

های مقاوم در برابر تورم  کند؛ لذا تمرکز بر دارایی های با اهرم مالی بالا را افزایش داده و نوسانات در بازار اوراق قرضه را تشدید می اعتباری شرکت 

 .ضرورت دارد

  1  در  درصد  2  از  تورم  نرخ .  داد  نشان  یترروشن  یشیافزا  روند   2026  لیاوا  از  اما  کرد،  حرکت  درصد  2  سطح  به  کینزد  ابتدا  وروی  منطقه   سالانه   تورم

  و  داده  گسترش را  نیچ با  ورو ی منطقه  تورم  فاصله ش، یافزا ن یا. درصد واحد  1.2 معادل یشیافزا  یعنی د؛ یرس 2026 مه 1 در  درصد 3.2 به 2025 هیژوئ

 ر یمس  ی ابیارز  در   یاصل  ت یاهم  گذار،ه یسرما  ی برا. دارد  قرار   کایآمر  از   ترنییپا  ی اندک  هنوز   آن   سطح هرچند  است،   کرده  ترک ینزد  کا یآمر  ریمس  به   را   آن

  تداوم برابر  در  خانوار  مصرف  به  وابسته  یهاشرکت  و  یدیتول  عیصنا  بر،یانرژ  یهابخش .  هاستشرکت  سود  یآورتاب   و  هیسرما  نهیهز  ،یپول  استیس

 .رترندیپذبیآس یمتیق یفشارها 

درصد در   0.1دست به گریبان بوده است. نرخ تورم از    2025اقتصاد چین الگوی متفاوتی را تجربه کرده و با فشارهای ضدتورمی در نیمه دوم سال  

درصد رسید. این سطح از تورم،  1.2به  2026کاهش یافت، اما در ادامه روندی بهبودیافته را طی کرد و در آوریل  2025درصد در اوت  -0.4ژوئن به 

المللی، این وضعیت ن بین گذارادهنده ضعف در تقاضای داخلی و مازاد ظرفیت تولید است. برای سرمایهعلیرغم خروج از محدوده منفی، همچنان نشان 

های مرتبط با رشد اقتصادی کند، اما همزمان ریسکهای پولی انبساطی فراهم می هایی را در بازار اوراق قرضه به دلیل احتمال اتخاذ سیاست فرصت

بخشی جغرافیایی در سبد وعسازد. واگرایی عمیق تورمی چین با اقتصادهای غربی، ضرورت تنپایین و کاهش سودآوری بخش شرکتی را برجسته می 

 .کندها را برای مدیریت ریسک دوچندان می دارایی

 

 منبع: اداره آمار اقتصادی آمریکا، اتحادیه اروپا و چین   ؛در اقتصاد آمریکا، اروپا و چین کنندهمصرف( روند نرخ تورم 5نمودار ) 

 اقتصاد جهان  اول: بخش 

 وضعیت تورم
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  ژوئن   در   ٪5.9  از   یکاریب  نرخ.  است  ی جیتدر  لیتعد  از   یامرحله  به   پساکرونا  بهبود  دوره  از   عبور  دهندهنشان  متحده  الاتیا  کار  بازار   تیوضع  لیتحل

  طیشرا  در  کار  یروین  عیسر  جذب  انگریب  کاهش  نیا(.  درصد  واحد  2.5  معادل  یکاهش)   افتی   کاهش  2023  لیآور  در  ٪3.4  کف  تا  ینزول  یروند  با  2021

  نوامبر   در  ٪4.5  به  یصعود  نوسانات  با  یکاری ب  نرخ:  شد  معکوس  روند  اما  2023  اواسط  از.  بود  نیشیپ  یانبساط  یپول   یهااستیس  و  یقو  یاقتصاد  رشد

 واکنش   در  کار  بازار  یجیتدر  شدن  سرد  نشانه  یخیتار  کف  از  یدرصد  واحد  0.9  شیافزا.  شد  ثبت  ٪4.3  سطح  در 2026  مارس  در  تاًینها  و  دیرس  2025

  بر   فشار  تواندی م  یکاریب  میملا  شی افزا  تداوم  گذاران،ه یسرما  یبرا.  است  کار  یروین  یتقاضا  کاهش  و  رزرو  فدرال   یانقباض  یپول  یهااست یس  به

  به زین را  هابنگاه  یسودآور و  مصرف رشد   یکند  سکیر  همزمان  اما  دهد، ش یافزا  را   یپول  است یس  چرخش  احتمال  و  دهد   کاهش  را  تورم  و  دستمزدها

 .دارد همراه

 

 یورو استات  National Bureau of Statistics of China ،, U.S. Bureau of Labor Statistics ( روند نرخ بیکاری آمریکا، اروپا و چین)درصد(؛ منبع:6نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بخش اول:  اقتصاد جهان 

 یکاریب شاخص
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از )سالهیک( LPR مدتدهی میانبررسی، سیاست پولی چین بر رویکرد انبساطی و تسهیل اعتباری متمرکز بوده است. نرخ وامدر بازه زمانی مورد  

رسیده   2026درصد در ژوئن    3.0درصد افت نسبت به سطح اولیه( به    13واحد درصد )حدود    0.45با کاهشی معادل   2024درصد در ژوئن    3.45سطح  

دهنده تزریق نقدینگی فعال توسط بانک درصد کاهش یافته که نشان  1.46درصد به    2.04ساله نیز از  یک (SHIBOR) وریباست. همزمان، نرخ ش

گذاران، این روند به  و حمایت از بخش مسکن است. برای سرمایه (Deflation) برای مقابله با فشارهای کاهش قیمت (PBOC) مرکزی چین

های با درآمد ثابت یوآنی هاست. تداوم این مسیر نزولی، جذابیت دارایی ی و فشار بر حاشیه سود خالص بانکهای استقراض شرکتمعنای کاهش هزینه

 .وجوی بازدهی بالاتر در بازارهای موازی را تقویت کرده استرا کاهش داده و ریسک خروج سرمایه در جست

درصد در   3.۷5به    2024درصد در ژوئن    5.5نزولی مشخصی را تجربه کرده و از سطح  نرخ بهره در ایالات متحده طی بازه دو ساله مورد بررسی، روند  

دهنده گذار تدریجی سیاست پولی درصد افت نسبت به سطح اولیه است، نشان  31.8واحد درصدی که معادل    1.۷5رسیده است. این کاهش    2026ژوئن  

، بیانگر 2024های ابتدایی و آغاز چرخه کاهش از سپتامبر  درصد در ماه  5.5سطح  تر است. ثبات نرخ در  از وضعیت انقباضی به سمت رویکردی خنثی

گذاران، این روند به معنای کاهش گذار از مهار مطلق تورم به سمت حمایت از پایداری رشد اقتصادی و بازار کار است. برای سرمایهتغییر اولویت سیاست 

درصد   3.۷5دهد. تثبیت نرخ در  های با درآمد ثابت را کاهش می ازار سهام است، هرچند بازدهی دارایی گذاری در بهزینه استقراض و پتانسیل بهبود ارزش

 .های کلان استدهنده دستیابی به یک تعادل جدید در مواجهه با ریسکدر نیمه دوم دوره، نشان 

درصد در پایان دوره   2.15به    2024درصد در ژوئن    4.25  که این شاخص ازطوریتری را در نرخ بهره ثبت کرده است؛ به منطقه یورو کاهش تهاجمی

دهنده شتاب بیشتر بانک درصد افت نسبت به نقطه شروع است که نشان   49.4واحد درصدی، معادل    2.1( تنزل یافته است. این کاهش  2026)ژوئن  

درصد تثبیت شده که حاکی   2.15در سطح    2025ز اواسط سال  مرکزی اروپا در تسهیل پولی نسبت به فدرال رزرو آمریکا است. نرخ بهره در این منطقه ا

واحد   1.6گذاران، شکاف نرخ بهره  های تأمین مالی در اقتصادهای عضو است. برای سرمایهاز تلاش برای تحریک تقاضای داخلی و مدیریت هزینه

برابر دلار اعمال کند. با این حال، این سطح از نرخ بهره، جذابیت تواند فشار نزولی بر ارزش یورو در  درصدی میان آمریکا و اروپا در پایان دوره، می

 .مدت افزایش داده استگذاران با استراتژی میانبازارهای بدهی شرکتی و بخش املاک را برای سرمایه

 
 Federal Reserve, European ,The Central Bank of the People's Republic( روند نرخ بهره سیاستی؛ منبع : ۷نمودار ) 

of China 

 

 

 اقتصاد جهان  اول: بخش 

 نرخ بهره
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های کلان به  ، نقش سنتی خود را به عنوان دارایی امن در برابر نااطمینانی 2026ام ماه ژوئن    1تا    2025ماه ژوئن    دومفلز زرد در دوره مورد بررسی از  

درصدی است. محرک اصلی این   33.4دلار و رشد    1130دلار رسید که معادل افزایش    4511دلار به    3381از سطح  خوبی ایفا کرد. قیمت طلا با عبور  

های ژئوپلیتیک بود که جذابیت های مرکزی بزرگ و تضعیف احتمالی ارزهای ذخیره در کنار تنشهای پولی بانکحرکت، تغییر در رویکرد سیاست

بخشی به ذخایر ارزی و پوشش ریسک تورمی است. این دهنده تمایل فزاینده به تنوعد. رفتار بازیگران نهادی نشانهای بدون بهره را افزایش دادارایی

دهد، های اعتباری را در بازارهای مالی تحت تأثیر قرار میگذاران تغییر داده و ریسکهای فرصت نگاهداری طلا را برای سرمایه ها، هزینهسطح از قیمت

 . کندضای فیزیکی در بازارهای نوظهور همچنان به عنوان یک کف حمایتی عمل میدر حالی که تقا

  
 investing.com؛ منبع : انس طلا( روند قیمت 8نمودار )

دلار رسید.   93.6دلار به    65.2، نوسانات شدیدی را تجربه کرد و از سطح  2026م ماه ژوئن  یک  ات  2025ام ماه ژوئن    2بازار نفت خام برنت در بازه زمانی  

های تولیدکننده لاف های عرضه داوطلبانه توسط ائت دهنده تعامل پیچیده میان محدودیتدرصدی است، بازتاب   43.6دلاری که معادل رشد    28.4این تغییر  

تقاضای جهانی در بخش حمل بازیابی  بازیگران اصلی و کاهش سطح ذخیرهونقل و پتروشیمی است. سیاستو  تولیدی  استراتژیک، سازیهای  های 

ای در زنجیره ی هزینهگیران اقتصادی، این روند به معنای افزایش فشارهاحساسیت قیمت را به اختلالات احتمالی عرضه افزایش داده است. برای تصمیم

مدت انداز میانهای فسیلی، چشمهای مرتبط با گذار انرژی و تغییر در الگوهای مصرف سوختلجستیک و احتمال استمرار تورم تولیدکننده است. ریسک

 . رو کرده استکنندگان نهایی روبهای جدید در بخش بالادستی و رفتار مصرفگذاریاین بازار را با ابهاماتی در زمینه سرمایه

 
 ( روند قیمت نفت برنت؛ منبع : نشریه آرگوس 9نمودار ) 

 

 طلا و نفت انس  

 بخش  دوم:  بازار کامودیتی جهانی 



 
 

 

 11   


 

روند صعودی پرقدرتی را پشت سر گذاشت. قیمت   2026ماه ژوئن    یکمتا    2025ماه ژوئن    دوممس به عنوان شاخص سلامت اقتصاد جهانی، در فاصله  

درصدی است. این جهش قیمتی ریشه در شکاف عمیق   42.5دلار و تغییر   40۷6دلار افزایش یافت که بیانگر رشد    136۷0دلار به    9594این کالا از  

های استخراج در مناطق کلیدی تولید و کاهش عیار سنگ معدن، در کنار کربن دارد. محدودیتمیان عرضه معدنی و تقاضای ناشی از گذار به اقتصاد کم

ش های انبار شد. برای بخش صنعت، این افزای های انتقال برق، موجب تشدید رقابت برای تصاحب موجودیهای کلان در بخش شبکه گذاریسرمایه

های های تجاری ناشی از سیاست های جایگزین است، در حالی که ریسکگذاری در تکنولوژیقیمت به معنای فشار بر حاشیه سود و ضرورت سرمایه

 . قطعیت کلیدی در تأمین پایدار باقی مانده استحمایتی در کشورهای صادرکننده همچنان به عنوان یک عدم

 LME؛ منبع: مس ( روند قیمت10نمودار ) 

توجهی در سمت عرضه و تقاضا مواجه  با تحولات ساختاری قابل   2026ماه می    ونهمستبیتا    2025ماه ژوئن    دوم بازار آلومینیوم در بازه زمانی میان  

ست. این روند درصدی ا  48.5دلار و تغییر    1200دهنده رشد مقداری  دلار افزایش یافت که نشان  36۷5دلار به    24۷5شد. قیمت این فلز از سطح  

محیطی بر تولیدکنندگان بزرگ قرار داشت که های زیستهای انرژی در واحدهای ذوب و تشدید سیاست صعودی عمدتاً تحت تأثیر افزایش هزینه

و   ویژه در بخش خودروهای برقی های جدید تولید شد. از سوی دیگر، گسترش صنایع حساس به چرخه اقتصادی، به منجر به محدودیت در ظرفیت 

انرژیزیرساخت سرمایههای  برای  کرد.  تقویت  را  تقاضا  فشار  تجدیدپذیر،  ریسکهای  افزایش  بیانگر  این وضعیت  در صنایع  گذاران،  عملیاتی  های 

 . های تولید استهای احتمالی در عرضه جهانی و نوسانات هزینهدستی و ضرورت بازنگری در زنجیره تأمین به دلیل محدودیت پایین

 
 LME؛ منبع:  آلمینیوم ( روند قیمت11) نمودار 

 بازار کامودیتی جهانی  دوم:   بخش

 بازار جهانی فلزات اساسی
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ثبت کرد. قیمت این فلز از  بهاهای رشد را در میان فلزات گران ، یکی از بیشترین نرخ2026ام ماه ژوئن  1تا  2025ماه ژوئن  دومپلاتین در دوره میان 

درصدی است. این تحول عمدتاً ناشی از جایگزینی پلاتین به    82.8دلار و رشد    882دهنده افزایش  دلار جهش یافت که نشان  194۷دلار به    1065

ایجاد کرده است. تمرکز بالای   های کنترل آلایندگی خودروها و رشد شتابان اقتصاد هیدروژنی است که تقاضای صنعتی جدیدیجای پالادیوم در سیستم

گذاری فیزیکی، منجر به های مرتبط با پایداری تولید در معادن بزرگ، در کنار تقاضای نهادی برای سرمایه عرضه در مناطق جغرافیایی خاص و ریسک

افزایش شدید هزینه تنگی بازار شد. برای صنایع مصرف  به معنای  این وضعیت  اولیه و ضروکننده،  بهینه های مواد  تولید است. رت  سازی فرآیندهای 

کننده در ثبات های رو به رشد نیروی کار، همچنان به عنوان عاملی تعیینهای اعتباری تولیدکنندگان بزرگ به دلیل نوسانات قیمتی و هزینه ریسک

 . کندعرضه عمل می 

 

 LME؛ منبع: پلاتین ( روند قیمت12نمودار ) 
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 یارز   نظام  در  یساختار  میبازتنظ  و  پرشتاب  یصعود  روند  کی  دهندهنشان  1405  بهشتیارد  31  به  یمنته   سالهکی  بازه  در  ارز  بازار  تحولات  یبررس

  رشد  انگریب  که  دهیرس  الیر  1,۷93,000  به  الیر  825,000  سطح  از  الیر  968,000  معادل  یشیافزا  با  آزاد  بازار  در  دلار  نرخ  کهیطوربه   است،  کشور

  ی فشارها  ریتأث  تحت گرفت، شتاب 1404 وریشهر در الیر 1,000,000 یروان مرز از عبور با که یصعود  ریمس نیا. است دوره نیا در یدرصد 11۷.3

  مشهود  رییتغ با زین ییماین دلار نرخ همزمان  اما شد، کینزد زین الیر 1,880,000 قله به 1405 بهشتیارد اواسط در ،ی منف انتظارات شیافزا و یتورم

  تا   افتی  لیتعد الیر  1,481,180  به (  مطلق   ش یافزا  الیر  ۷8۷,640  معادل)  یدرصد  113.6  ی رشد  با   الیر  693,540  سطح از   گذار،است یس کردیرو  در

 در  یجهش  و  یاپله  یهالیتعد.  شود  می بازتنظ  درصد  21  محدوده   در  دوره  انیپا  در  بود،  افتهی  گسترش  شدت  به  یمقاطع   در  که  نرخ  دو  نیا  انیم  شکاف

 یبرا   یمرکز بانک  تلاش دهندهنشان  رساند،  الیر 1,200,000 از  ش یب به  الیر ۷00,000 کانال از  را  نرخ  نیا که 1404 ماهید در ژهیوبه  ، ییماین نرخ

 در  تیتثب  و  یررسمیغ  بازار  در  نوسانات  تداوم  که  هرچند  است،  یتجار  تراز  بهبود  جهت  آزاد  بازار  یهاتیواقع  با   شتریب  انطباق  و  یارز  رانت  کاهش

  مجموع،   در.  است  داده  شیافزا  شدت  به  یواردات  هیاول  مواد  نیتأم  یهانهیهز   و  هیسرما  بازار  فعالان  یبرا  را  یاتی عمل  یهاسکیر  د،یجد  یمتیق  سطوح

  ی هاان یجر  یبالا  تیحساس  از  یریتصو  دوم،  مهین  در  یرسم  یهانرخ   اصلاح  از  ی ناش  ینسب  ییهمگرا  و  دوره  اول  مهین  در  شده  مشاهده  یهاییواگرا

  ت یریمد  و   ینگ ینقد  رشد  کنترل  به   را  ینسب  ثبات  نیا  یداریپا  رو،ش یپ  اندازچشم  در   که  دهدی م  ارائه  یپول  یهااست یس  و   کلان   یرهایمتغ  به   یارز

 ی هایریگمیتصم  در  یاصل  سکیر  عنوان  به  را  بازانه سفته   یتقاضا  برابر   در  یارز  ریذخا  حفظ   چالش  گذار،استیس   یبرا  و  زندی م  گره  یتورم  انتظارات

 .سازدیم برجسته یپول

 

 bourseviewمنبع:  ؛نرخ ارز متیق روند( 13) نمودار
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هزار میلیارد   101,490  به    1404ثبت شده بود در آذر    هزار میلیارد ریال  ۷5,342معادل    1403پول که در اسفند  دهد شبهمیهای پولی نشان  آخرین داده

رشد نقدینگی را برای  بانک مرکزیافزایش یافته و  هزار میلیارد ریال 33,854به  هزار میلیارد ریال 26,31۷رسیده و در همین دوره حجم پول از  ریال

دارد. شواهد   1404زا بودن ساختار نقدینگی در سال  درصد گزارش کرده است؛ این ترکیب عددی حکایت از تشدید تسهیلات  40.9برابر    1404آذر  

نقدها و تقویت سازوکار به ها به شپول شتاب بیشتری نسبت به پول داشته است که علامت افزایش تمایل به تبدیل داراییدهد رشد شبه روندی نشان می

وضوح مطرح است: نخست، افزایش خالص بدهی بخش دولتی به نظام بانکی یا بانک ضریب فزاینده پولی است و از این رو چند کانال تبیینی محتمل به

خارجی بانک مرکزی که در های  کند؛ دوم، کاهش یا کندی انبساط خالص داراییعنوان منبع اصلی تامین مالی عرضه پول عمل می مرکزی که به 

دار های مدتها و افزایش جذب سپردهدهد؛ و سوم، رشد بدهی بانک ها را افزایش میصورت تضعیف، نیاز به خلق ذخایر ریالی برای جبران تراز پرداخت 

ش ضریب فزاینده یا کارآیی خلق نقدینگی پول نسبت به پول حاکی از افزایتر شبه پول را بالا برده است. از منظر ساختاری، افزایش سریع که سهم شبه 

تواند فشارهای تورمی را از طریق افزایش تقاضای کل و تسهیل اعتبار توسط بخش بانکی است که بدون اصلاح ترکیب ترازنامه بانک مرکزی می

برد و به تضعیف ثبات بازار پول وراق را بالا میبانکی و بازدهی اهای اسمی بازار بین زمان این الگوی رشد نقدینگی احتمال افزایش نرختقویت کند؛ هم

های خارجی، خالص  شود. در شرایط کنونی، تفکیک نقش اجزای ترازنامه )خالص داراییدر صورت کاهش اعتماد به توان استقراض دولت منجر می

سازی ترازنامه،  و نهاد پولی باید با شفاف   های نقدینگی ضروری استبدهی دولت، بدهی بخش بانکی و اقلام سایر( برای تشخیص سهم نسبی محرک

 .منظور مهار فشارهای تورمی و تثبیت انتظارات در دستورکار قرار دهدسازی و هماهنگی سیاست مالی را به بندی اقدامات خنثیاولویت

 

 

 
 

 منبع: بانک مرکزی   ( روند رشد نقدینگی14نمودار ) 
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 درصد  8.83  به  ماهانه  تورم  افت؛ی  شی افزا  درصد  واحد  4.01+  معادل  1405  نیفرورد  به  نسبت  و  دیرس  درصد  5۷.۷0  به  سالانه  تورم  ،1405  بهشتیارد  در

  به  زین  کنندهمصرف   متیق  شاخص   رفت؛  بالا  درصد  واحد  10.38+  و   دیرس  درصد  83.89  به   نقطه به نقطه   تورم  بود؛  درصد  واحد  3.85+  آن  رییتغ  و  دیرس

 ی حوال  تا  ماههدوازده  تورم  یجیتدر  کاهش  از  پس  دارد؛  تیحکا  یتورم  شتاب  پرقدرت  بازگشت  از  هاداده.  داد  نشان  شیافزا  واحد  50.25+  و  دیرس  619.5۷

 ی جار  فشار  ماهانه  تورم.  شودی م  محسوب  عطف  نقطه  1405  بهشتیارد  تا  1404  ید  یهاجهش   و  شد  معکوس  روند  1404  یابتدا  از  ،1403  انیپا

 منعکس  را  تورم  یداریپا  ر، یتأخ  با  ماههدوازده  تورم  و  کندی م  آشکار  را  ریاخ  سال کی  یهاشوک  انباشت  اثر  نقطه بهنقطه   تورم  دهد،یم  نشان  را  هامتیق

  جنگ، از  پس  موقت بس آتش  وجود با  یارز ی دسترس تیمحدود ران، یا یجنگ ط یشرا  در انتظارات  و  ارز  نرخ جهش  شامل محتمل یهامحرک. سازدیم

 و   ،یگرمی تنظ  یفشارها  و  یانرژ  یهامتیق  لیتعد  ،یبانک  منابع  به  میرمستقیغ  ای  میمستق  یاتکا  و  بودجه  یکسر  ،یپول  مهار  ضعف  و  ینگینقد  رشد

  و گذاردی م فشار تحت را هابنگاه گردش  در ه یسرما و  سود  هیحاش دهد،ی م شی فرسا را  خانوار دیخر قدرت تیوضع  نیا. است تجارت  و عرضه  اختلالات

 ماند؛ ی م  داریناپا  و   بالا  مدتکوتاه   در  یتورم   فشار  ه، یپا  یویسنار  در.  کندیم  دیتشد  را   بهره  پوشش   ضعف  و  یمال  اهرم   نکول،  سکیر  ، یبانک   شبکه  در

 .دارد قرار یتجار  ای یارز ،یاسیس  شوک با دوباره دیتشد و یارز ثبات با محدود لیتعد  انیم آن یمنطق دامنه

 

 منبع: مرکز آمار ایران  ؛ روند تورم نقطه به نقطه اقتصاد ایران( 15نمودار ) 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

  تورم نقطه به نقطه
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و ورود به    1403دهد اقتصاد پس از یک دوره افت محسوس از اواخر  نشان می   1404های فصلی منتهی به پاییز  روند رشد اقتصادی ایران در داده

 1404ن در تابستا 0.53ای که رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت پایه از گونه ، در مسیر ترمیم محدود قرار گرفته است؛ به 1404محدوده منفی در بهار 

زمانی بهبود در شاخص کل و شاخص بدون رسیده است و همین هم  1.۷6به   -0.1۷و رشد تولید ناخالص داخلی بدون نفت از    1404در پاییز    2.۷6به  

 دهد که چرخش اخیر صرفاً ناشی از نفت نیست، هرچند فاصله رشد کل با رشد بدون نفت همچنان بیانگر نقش مثبت بخش نفت در نفت نشان می 

، 1402محور در  حاکی از آن است که اقتصاد پس از رشدهای نسبتاً بالاتر و نفت  1403تا    1401های  مدت، مقایسه با سالترکیب رشد است؛ در افق میان 

رنفتی های غیای وارد شده است که پایداری رشد بیش از گذشته به ظرفیت بخش به مرحله   1404با کاهش تدریجی شتاب مواجه شده و در    1403در  

رسد، زیرا محدودیت آب، نوسان شرایط اقلیمی،  فعالیت اصلی به نظر میپذیرترین رشته وابسته شده است؛ در سطح بخشی، کشاورزی همچنان آسیب

د نسبی تقاضا، سو از بهبوور، امکان ایفای نقش پایدار آن در رشد را محدود کرده است؛ صنعت و معدن از یکگذاری بهرهها و ضعف سرمایههزینه نهاده

گیرد، اما از سوی دیگر با تنگنای انرژی، محدودیت سرمایه در گردش، نااطمینانی ارزی، های تولیدی موجود حمایت میپیوندهای صادراتی و ظرفیت 

تری در باثبات  ای مواجه است؛ خدمات نسبت به دو بخش دیگر نقشآلات و مواد واسطه فرسودگی بخشی از سرمایه ثابت و دشواری واردات ماشین

سازی نسبی مبادلات و افزایش تحرک توانند از عادیونقل، بازرگانی، ارتباطات و خدمات عمومی میهایی مانند حملتعدیل نوسانات رشد دارد و فعالیت

منظر ترکیب رشد، نقطه عطف اصلی کند؛ از  ها دامنه گسترش آن را محدود می ای بنگاهاقتصادی منتفع شوند، اما ضعف قدرت خرید خانوار و فشار هزینه

ها یا خدمات ای از بهبود فراگیرتر در تقاضای داخلی، تولید بنگاهبازگشت رشد بدون نفت به محدوده مثبت است، زیرا این تحول نشانه  1404در پاییز  

رسد؛ گذاری کافی به نظر نمی اشتغال و سرمایهشود، اما سطح رشد هنوز برای ایجاد جهش معنادار در  های حقیقی اقتصاد تلقی می وابسته به فعالیت 

های انرژی،  شود و تداوم آن به کاهش نااطمینانی سیاستی، مدیریت محدودیت مدت رشد اقتصادی کیفی و محتاطانه ارزیابی می انداز کوتاه بنابراین چشم

وری بالاتر وابسته است، در غیر این صورت رشد های دارای بهرهگذاری به بخش دهی سرمایهبخشی به بازار ارز، تسهیل تأمین مالی تولید و جهتثبات

 .تواند در سطحی شکننده باقی بماند و اثر آن بر بهبود پایدار اشتغال، افزایش تشکیل سرمایه و تقویت توان اعتباری اقتصاد محدود بماندمی

 

 
 مرکز آمار  منبع:  ؛روند نرخ رشد اقتصادی ایران (16نمودار ) 

 

 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

  روند نرخ رشد اقتصادی
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واحد   0.6بیانگر آن است که نرخ بیکاری با کاهشی معادل    1404های کلیدی بازار کار ایران در بازه منتهی به زمستان  تحلیل سری زمانی شاخص 

تقلیل یافته است، اما این بهبود ظاهری در نرخ بیکاری زمانی که در کنار افت   1404درصد در زمستان    ۷.6به    1402درصد در بهار    8.2درصد، از سطح  

کننده و دهنده یک تغییر ساختاری نگران گیرد، نشان درصد( قرار می  39.۷درصد به    41.2واحد درصدی نرخ مشارکت اقتصادی در همین بازه )از    1.5

با  1403دهد که اگرچه کمترین میزان نرخ بیکاری در پاییز زایی است. بررسی روندها نشان می های اشتغالغلبه اثر »ناامیدی متقاضیان کار« بر پویایی

تر متمایل شده و  به سطوح پایین  1403درصدی در تابستان   41.۷زمان با آن، نرخ مشارکت اقتصادی نیز از اوج  درصد ثبت شده است، اما هم  ۷.2رقم  

درصدی در نرخ مشارکت نسبت به سطح اولیه،   3.6درصد رسیده است که این ریزش    39.۷خود یعنی  به کمترین سطح    1404در نهایت در زمستان  

وجوی شغل دارد. از منظر تحلیل بخشی و پایداری کاهش نرخ بیکاری را زیر سؤال برده و حکایت از خروج بخشی از نیروی کار فعال از چرخه جست

با شدت کمتری تکرار   1404همراه بوده، در سال  1403و  1402های ه با افزایش نرخ بیکاری در سالها کویژه در زمستانای، نوسانات فصلی به چرخه

گرایی نزولی هر دو شاخص در فصول پایانی، ریسک کاهش عرضه نیروی کار و تضعیف پتانسیل رشد تولید ناخالص داخلی را برجسته  شده است، اما هم

گذاری تواند منجر به کاهش درآمد واقعی خانوارها و تشدید نابرابری شود، لذا سیاست فشار بر نرخ مشارکت می  مدت، تداومانداز کوتاهسازد. در چشممی

های اقتصادی و اشتغال باید فراتر از تمرکز بر کاهش عددی نرخ بیکاری، بر بازگرداندن اعتماد به نیروی کار و ارتقای نرخ مشارکت از طریق مشوق

  .مرکز گردد تا از بروز پدیده رشد بدون اشتغال و فرسایش سرمایه انسانی جلوگیری شود وکار متبهبود فضای کسب

 

 منبع: مرکز آمار ایران    ؛روند نرخ بیکاری ایران (1۷نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 روند نرخ بیکاری
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بانکی و بازدهی اوراق خزانه است؛  دهنده شکاف عمیق میان نرخ بازار بیننشان  1405تا اردیبهشت    1404بازه فروردین  های بهره در بررسی روند نرخ

درصطد در اسطفند    41.03درصطد رشطد( به قله  20واحد درصطدی )معادل   6.85درصطد در ابتدای دوره با افزایشطی    34.18از سططح   YTM که نرخطوریبه

ها و محاصطره دریایی در اواخر سطال اسطت. در حالی ده جهش ریسطک اعتباری و انتظارات تورمی ناشطی از تخریب زیرسطاختدهنرسطید که بازتاب 1404

درصطد رسطید  20.58با افتی شطدید به   1405درصطد( تثبیت شطده بود، در فروردین   24.00در سطقف کریدور ) 1404بانکی در بیشطتر طول سطال که نرخ بین

درصطد بازگشطت.  23.81دوباره به   1405ینگی اضططراری یا رکود موقت در تقاضطای تسطهیلات اسطت، هرچند در اردیبهشطت  دهنده تزریق نقدکه نشطان

های بازدهی بالا انداز تداوم نرخمدت، چشطمها و افزایش هزینه تأمین مالی دولت اسطت که در کوتاهاین وضطعیت حاکی از فشطار شطدید بر ترازنامه بانک

 .کندباض نقدینگی در بخش واقعی اقتصاد را تقویت میدر بازار بدهی و انق

 

 منبع: شرکت پردازش اطلاعات مالی و بانک مرکزی ؛(اخزا) سکیر  بدون بهره نرخمیانگین  و  یبانک نیب بهره نرخهفتگی روند  سهیمقا  (18نمودار )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 سکیر بدون بهره نرخ و یبانک نیب بهره نرخ
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 نسبت  افت  شدت   هرچند   دارد،  قرار   انقباض  هیناح  در  همچنان   1404  بهمن  در   یاقتصاد  تیفعال  دهدی م  نشان  شامخ  یفصل  شدهلیتعد  یهاداده  نیآخر

 دو  هر  اما  ده،یرس  46.0  به  43.0  از  صنعت  کل  شامخ  و  1404  بهمن  در  46.4  به  1404  ید  در  43.4  از  اقتصاد  کل  شامخ  است؛  افتهی  کاهش  ید  به

 خرداد   از  ،1402  اواخر  مساعد  نسبتاً  تی وضع  از  یجیتدر  خروج  از  پس  اقتصاد،  کل  یزمان  یسر  در.  اندمانده  یباق  50  مرز   از  ترنییپا  همچنان  شاخص

 ی مقطع   یبهبودها  است؛   یگذارسفارش   در  اطیاحت  و  هابنگاه   ینگ ینقد  تیمحدود  تقاضا،  داریپا  ضعف  دهندهنشان   50  از   کمتر  ریمقاد  غلبه   بعد  به   1403

 ی عبورها  و   است  شتریب  نوسان   صنعت،  در.  دهدی م  نشان  را  یدیجد  فشار  نقطه  1404  ید  دیشد  افت  و  افتهین  تداوم  1404  بهشتیارد  و   1403  آبان  مانند

 بهمن  و   ید  در  اقتصاد کل  و   صنعت  ینزول ییهمگرا  دار؛یپا  چرخش   نشانه   تا داشته   مدتکوتاه   تیماه  شتریب ،1404  مهر  در  جمله   از  ، 50  مرز  از   یمقطع

 بهبود   ،ینانینااطم  کاهش  بر  تمرکز  ضرورت  ت،یوضع  نیا  ی استیس  امیپ.  است  یدیتول  یهابخش   به  یانهیهز  یهااختلال   و  تقاضا  ضعف  تیسرا  انگریب

 تا  و شودیم یابیارز شکننده همچنان هاتی فعال مدتکوتاه اندازچشم. است دیجد یانهیهز یهاشوک از زیپره و گردش در هیسرما به هابنگاه یدسترس

 . رسدی نم  نظر  به  محتمل  رونق   فاز  به   ر یفراگ  بازگشت  ندهند،  نشان  داریپا  بهبود  دکنندگانیتول  انتظارات   و   ه یاول  مواد  یموجود  د،یجد  یهاسفارش   که  یزمان

 

    ی ایرانبازرگان اتاقمنبع:  ؛ منتشره توسط اتاق بازرگانی )کل( شاخص مدیران خرید اقتصاد ایران (19نمودار ) 
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  ون یلیم  4,950.61  به   1403  ید  در  دلار  ونیلیم  5,194.09  از   واردات  یدلار  ارزش  کاهش  دهندهنشان   1404  ید  ماه  در   یخارج  تجارت  عملکرد  ی بررس

 از  یدرصد  35.5  یجهش  با  یواردات  یکالاها  وزن  که  یحال  در  است،  کرده  ثبت   را(  درصد  4.69  حدود)  دلار  ونیلیم  243.48  معادل  یافت  که  است  دلار

 ی کالاها  واحد  متیق  کاهش  از  یحاک  حجم،  و   ارزش  انیم  ییواگرا  نیا  که  افتهی  ش یافزا  لوگرمیک  ونیلیم  3,851.81  به  لوگرمیک  ونیلیم  2,842.19

 ارز   نرخ  نوسانات  ریتأث  تحت  که  روند  نیا.  باشدیم  کمتر  افزوده  ارزش  با  دیتول  یهانهاده  و  یاساس  یکالاها  سمت  به   یواردات  سبد  بیترک  رییتغ  و  یواردات

 ی وابستگ   لیدل  به   اما  کند،یم  کمک  یتجار   تراز   بر   فشار  ل یتعد  به   مدتکوتاه  در  اگرچه   گرفته،  شکل   یارز  منابع  صیتخص  در  یانقباض  یهااست یس  و

  ،1404  سال  ماهه  ده  یتجمع  روند  به   ینگاه   با.  است  کرده  جادیا  یداخل  ناخالص  دیتول  رشد   یبرا  یاتی عمل  یهاسکیر  ،یاواسطه   واردات  به  صنعت  بخش

 در   دلار  ونیلیم  5,8۷0.46  سقف  تا  نی فرورد  در  دلار  ونیلیم  2,841.۷  کف  از  آن  نوسانات  که  دهیرس  دلار  ونیلیم   49,033.4  به  واردات  ارزش  مجموع

 ، یساختار   یهاسکیر   کنار  در  که  است  یجهان  یهامتیق  و  یارز  یهاتیمحدود   از  دیشد  یریرپذیتأث  و  یتجار  انی جر  در  یداریناپا   دهندهنشان  مهر،

 ی برا  ارز  صیتخص  نهیبه   تیریمد  در  گذاراست یس  یتوانمند  به  یتجار  تراز  مدتکوتاه  اندازچشم  لذا  سازد؛یم  مواجه  چالش  با  را  یارز  ریذخا  یداریپا

 .دارد ی بستگ یواردات تورم کنترل و یاهیسرما یکالاها 

 

 منبع: بانک مرکزی ؛ )میلیون دلار( روند واردات و صادرات (20نمودار ) 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 
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 شده   آغاز  1404  بهشتیارد  16  در  واحد  ونیلیم   3.11  حدود  از  که  کل  شاخص  است؛  کرده  تجربه  را  ی چندفاز  یری مس  یبررس  مورد  دوره  در  هیسرما  بازار

 1405 بهشتیارد 30 در ر، ییتغ بدون ثبت یطولان  دوره کی و  یزمستان اصلاح ،یزییپا پرشتاب ی ابیباز ،یتابستان ن یسنگ  افت ه، یاول صعود از  پس  بود،

 دوره  بازده دهدیم نشان که افتی شی افزا واحد هزار 968.6 به واحد هزار 953.1 حدود از وزنهم شاخص زمانهم  د؛یرس واحد ونیلیم 3.۷6 حدود به

 مقاطع   در  شاخص  دو  یرفتار  ییواگرا.  است  مانده  محدودتر  کوچک  و  متوسط  یهاشرکت   در  رشد  یریفراگ  و  بوده  تربزرگ  ینمادها  دوش  بر  عمدتاً

 یحال  در  است،   محوریی دارا  و  ی ارز  ،ییکالا  بزرگ   سهام  و   سازشاخص  عیصنا  در  ی نگینقد  تمرکز  انگر یب  زمستان،  لیاوا  و  زییپا  جهش  در  ژهیوبه   ،یصعود

  ممتد  ثبت.  است  کرده  بروز ترعمقکم  و  ترکوچک  ینمادها در  ابتدا  گذارانهیسرما  یزیگرسکیر  دهدی م  نشان   ی اصلاح  یهادوره  در   وزنهم  افت   که

 مت یق  کشف  در   اختلال  ا ی  توقف  از   یانشانه   عنوانبه   دیبا  معاملات،  شدن  بسته   و   جنگ   و   یاسیس  یهاشوک   از  پس  ژهیوبه   بازه،   چند  در   ثابت  ارقام

  و   دیتول  ونقل،حمل   مه،یب  ن،یتأم  رهی زنج  در  ابهام  ،یبورس  یهاشرکت   و  ها رساخت یز  ی برخ  به   ب یآس  رایز  بازار؛  سکیر  یواقع  ثبات  نه   شود،   ریتفس

  ی برا   یاسم  پشتوانه  همچنان  یتورم  انتظارات  و  ارز  نرخ  ،ییفضا  نیچن  در.  است  کرده  ناهمگون  را  سهام  یارزندگ  تیفیک  ات،یعمل  بازگشت  یبندزمان

 یروند   به   پشتوانه   ن یا  لیتبد  از   مانع   گذارانهیسرما  اطیاحت  و   ینقدشوندگ  تیمحدود  ،قتصادیا  یاسیس  ینانینااطم  اما  کنند،ی م  فراهم  بازار   از   یبخش

 تا   هاستیی دارا  یگذارمتیبازق  یبرا  بازار   تلاش   و   انتظارات  لیتعد  نشانه   شتریب  توقف،  دوره  از  پس  هاشاخص   ریاخ  بازگشت.  است  شده  ریفراگ  کاملاً

 ثبات ،ینگ ینقد ورود تداوم  جنگ، خسارات درباره تیشفاف معاملات، ییبازگشا تیفیک به بازار مدتکوتاه اندازچشم نیبنابرا روند؛ یقطع یداریپا اثبات

 و  ی اعتبار   منظر  از  یصعود  روند  نشود،  تیتقو  معاملات  عمق  و  وزنهم  شاخص  مشارکت  که  یزمان  تا  و  است  وابسته  ارز  نرخ  ریمس  و  یمقررات

 .شودیم یابیارز بزرگ ینمادها در تمرکز به  لیمتما و شکننده یگذارهیسرما

 

 پردازش اطلاعات مالی های نبع: شرکتم ؛روند شاخص کل و شاخص هم وزن (21نمودار )                                         

  

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 
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کاهش یافته و در این  1405اردیبهشطت  30واحد در  6.39تا  1404اردیبهشطت  20واحد در  ۷.85های موجود از سططح سطود بازار در دادهنسطبت قیمت به  

 1404دی  28واحد در  8.89تا اوج    1404، وارد یک دوره بازگشت تدریجی شد، در مهر 1404شهریور   8واحد در  5.12مسیر، پس از افت ممتد تا کف 

های تر از قلهتوان پایینواحد عقب نشطسطت؛ بر این اسطاس، جایگاه فعلی بازار را می  6.4های پایانی دوره به محدوده  و سطپس بار دیگر در ماهصطعود کرد 

قرار دارد  1404زده آن ارزیابی کرد، به این معنا که بازار نه در وضطعیت ارزندگی فشطرده ابتدای تابسطتان های تنشگذاری این دوره و بالاتر از کفارزش

بینی پرشطتاب پاییز همان سطال، بلکه در سططحی میانی و محتاطانه ایسطتاده اسطت. از منظر تحلیلی، افت اولیه نسطبت قیمت به سطود و نه در فضطای خوش

گذاران بوده اسطت، در ها و افزایش نرخ تنزیل ذهنی سطرمایهزمان کاهش اشطتهای ریسطک، تردید نسطبت به پایداری سطود شطرکتاحتمال زیاد بازتاب همبه

محور و ویژه در صطنایع صطادراتهای بزرگ، بهحالی که بازگشطت این نسطبت در نیمه دوم سطال بیشطتر با بهبود انتظارات نسطبت به سطودآوری اسطمی شطرکت

های نرخ ارز، کالاهای پایه و شطرکتمحور، و نیز تعدیل بدبینی قبلی سطازگار اسطت. در سططح صطنایع، معمولاً در چنین الگوهایی صطنایع وابسطته به دارایی

شطوند، زیرا بازار افت کیفیت های رشطد انتظارات تورمی یا ارزی با افزایش نسطبت قیمت به سطود مواجه میبرخوردار از اهرم سطودآوری عملیاتی در دوره

یا وابسطتگی بیشطتر به تقاضطای مصطرفی، حتی در   گذاری دسطتوری، حاشطیه سطود شطکنندهداند، در حالی که صطنایع داخلی با قیمتسطود را کمتر محتمل می

شطود. شطوند، چون بازار میان ارزندگی ظاهری و ریسطک افت سطود تمایز قائل میصطورت پایین بودن نسطبت قیمت به سطود، الزاماً با اقبال پایدار مواجه نمی

گذاران حقیقی معمولاً در صطورت وجود به سطود، سطرمایه گذاران نیز در این چارچوب قابل تفسطیر اسطت: در سططوح پایین نسطبت قیمترفتار سطرمایه

گذاران حقوقی عموماً با تمرکز بیشطتر بر کیفیت سطود، نقدشطوندگی و شطوند، اما سطرمایهجویانه متمایل میهای بیرونی به سطمت خریدهای فرصطتمحرک

تواند بر مبنای شطتاب قیمتی تقویت رود نقدینگی حقیقی میهای افزایش سطریع این نسطبت، وکنند؛ در مقابل، در دورهگذاری عمل میریسطک سطیاسطت

های نگرند. در همین حال، ریسطکگذاری بالاتر میکه بازیگران نهادی معمولاً با احتیاط بیشطتری به پایداری سطود و ظرفیت تداوم ارزششطود، حال آن

های مالی و پولی و مداخلات تنظیمی در اطمینانی نسططبت به سططیاسططتها، ابهام در روابط خارجی، ناسططیسططتماتیک از جمله نوسططانات نرخ ارز، تحریم

قبول برای نسطبت قیمت به سطود بازار هسطتند، زیرا این متغیرها هم بر سطودآوری کننده سطقف و کف قابلترین عوامل تعیینگذاری، همچنان مهمقیمت

توان نوعی تعادل شطکننده گذاری را میارند؛ از این رو، وضطعیت فعلی ارزشگذگذاران اثر میها و هم بر نرخ بازده مورد مطالبه سطرمایهاسطمی شطرکت

که به یک انبسطاط پایدار در نسطبت قیمت به سطود اشطاره کند، از مدت، بیش از آنمیان ارزندگی نسطبی و تردید نسطبت به دوام سطودها دانسطت که در کوتاه

 .تر از پایداری سودآوری نیاز داردهای کلان و شواهد محکم، به کاهش نااطمینانیهای بالاترگذاریبازاری حکایت دارد که برای پذیرش ارزش

 

 پردازش اطلاعات مالی های  منبع: شرکت  ؛ بازار سرمایه  P/E ttmروند  (22نمودار ) 
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، گویای چرخه پویای نقدشوندگی و  1405تا اواخر اردیبهشت    1404بررسی روند ارزش معاملات روزانه بازار سرمایه در بازه زمانی اواخر اردیبهشت  

سطوح    که ارزش معاملات به  1404و شهریور    1404های مرداد  که پس از تجربه رکود فرساینده در ماهطوریتغییرات معنادار در عمق بازار است؛ به

بازار از اواسط مهر    30الی    20پایینی در محدوده   با ورود پرقدرت نقدینگی حقیقی و افزایش مجدد اعتماد    1404هزار میلیارد ریال کاهش یافت، 

در آبان  وزن همراه بود، با تداوم شتاب خود  گذاران مواجه شد. این جریان فزاینده که با حرکت صعودی و همگرایی شاخص کل و شاخص همسرمایه

بینی عمیق  دهنده خوشهزار میلیارد ریال رسید که نشان   200به اوج تاریخی خود در محدوده فراتر از    1404، در نهایت در دی  1404و آذر    1404

گران رهای معاملهتحت تأثیر رفتا  1404و اسفند    1404های بهمن  ها در این رالی صعودی بود. هرچند بازار در ماهفعالان حقیقی و مشارکت فعال حقوقی

رو شد، اما هزار میلیارد ریال روبه  60الی    40برای شناسایی سود و خروج موقت نقدینگی، با فاز اصلاحی و کاهش نسبی ارزش معاملات به کانال  

مایل خریداران برای  هزار میلیارد ریال، سیگنال آشکاری از ت 120به سطوح بالای   1405جهش مجدد و چشمگیر ارزش معاملات در اواخر اردیبهشت 

طور جدی به ثبات متغیرهای کلان مدت بهکند که البته پایداری آن در میانمدت پویای بازار صادر میانداز کوتاههای نقدی و چشماحیای جریان

 د.های حمایتی بستگی داراقتصادی و سیاست

 

 پردازش اطلاعات مالی  های منبع: شرکت ؛(ریال)میلیارد ه هفت  طولروزانه در  میانگین ارزش معاملات  (23نمودار ) 

 

 

 

 

 

0

50000

100000

150000

200000

250000

ارزش معاملات روزانه

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 روزانه معاملات ارزش نیانگیم

 



 
 

 

 24   


 

  کل  ارزش کهیطوربه   است، مدتانیم در یساختار  یسیدگرد کی انگریب  ر،یاخ یزمان یسر یهاداده یمبنا بر هیسرما  بازار یدلار ارزش  روند لیتحل

 که  افتهی  تنزل  1405  نیفرورد  در  دلار  اردیل یم  8۷  تا  80  محدوده  به  معنادار  یافت  با  1404  بهشتیارد  در  دلار  اردی لیم  140  از  فراتر  یهاقله  از  بازار

 ،یدلار  و   یالیر  ارزش   انیم  ق یعم  ییواگرا  نیا.  است  یالیر  یرهایمتغ  یاسم  رشد  رغمیعل  بازار   یدلار  ثروت  یدرصد  40  حدود  کاهش  دهندهنشان

 ی اگونه به   هاست؛شرکت  یسودآور  یهاان یبن  بر  یجنگ  طی شرا  از  یناش  کی تیژئوپل  یهاسکیر  غلبه  و  ارز  نرخ  یاپیپ  یهاجهش   از  یناش  زیچ  هر  از  شیب

 ی هانیانگیم  به  یدلار  ارزش  بازگشت  از  مانع  ،ینگینقد  انی جر  یداریپا  از  ینانینااطم  و  یارز  یتنگناها  تداوم  موقت،  بسآتش  یبرقرار  وجود  با  یحت  که

 ،یارز  جهش  ی هادوره  در  که  دهدیم  نشان  عطف  نقاط  یبررس .  است  داده  قرار  سک«یپرر  اما  مفرط  یارزندگ»  تیوضع  در  را  بازار  و  شده  یخیتار

 کاهش  و  یدلار  P/E  ب یضر  شدن  فشرده  به  منجر  امر  نیا  که  اندبوده   مواجه  یارز  تورم   کامل  پوشش  در   یناتوان  و   فاز  ریتأخ  با  ی بورس  یهاشاخص

 هرگونه   و  دارد  قرار  خود  سطح  نیبالاتر  در  ارز  نرخ  نوسانات به  بازار  تیحساس  ،یفعل  طیشرا در.  است  شده  دیجد  ی هاه یسرما  ورود  یبرا  ینسب  تیجذاب

 ن ییپا  سطوح در  نوسان  تداوم از  یحاک  مدت، کوتاه  اندازچشم   لذا  هاست؛پرداخت  تراز   بهبود و  کلان  یهاسکیر  کاهش  به  منوط  یدلار  ارزش  در  ثبات

 از  یناش  یهانهیهز  و  یاتی عمل  ابهامات  لیدل  به  ،ینیگزیجا  ارزش  منظر  از  هامتیق  تیجذاب  رغمیعل  که  است  ینگ ینقد  انی جر  معنادار  اطیاحت  و  یدلار

 ی فعل یگذارارزش  تله از خروج یبرا  یقو یادیبن محرک کی انتظار در را  بازار و ساخته محدود را داریپا رشد لیپتانس جنگ، از پس یارز یهابحران 

 . است  داشته  نگاه

 

 روند ارزش دلاری بورس با توجه به نرخ بازار آزاد )میلیارد ریال(؛ منبع: شرکت های پردازش اطلاعات مالی  (24نمودار ) 
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  یبده  اوراق  انتشار  کل  1404  سال  در:  شودی م  متمرکز  1405  نخست  ماه  دو   و   1404  سال  بر   ی تجمع  ی ابیارز  جدول،   در  1403  متناظر  داده   نبود  در

 بخش   مقابل،  در  ماند؛  یباق  بازار  مسلط  گریباز  درصد،  8۷  به  کینزد  سهم  و   الیر  اردیلیم  8,310,000  با  دولت  که  بود  الیر  اردیلیم  9,552,660  حدود

  ن یتأم  به   شتریب  یاتکا  و   یپراکندگ  انتشار،  303  از   انتشار  208  با  تعداد  نظر  از   اما   داشت،   درصد  12  حدود  یسهم  الیر  اردیلیم  1,183,660  با   یشرکت

  84  حدود  با   مرابحه   اوراق   روشن   غلبه  انگر یب  ابزارها  ب یترک.  داشتند  یاهیحاش  یحضور  الیر  اردیلیم  59,000  با   زین   هایشهردار  داد؛  نشان   را   خردتر  یمال

  2 حدود گام درصد، 3 حدود استاندارد  یمواز سلف درصد، 3 حدود اجاره اوراق درصد،  ۷ حدود ی اسلام خزانه اسناد آن  از  پس و است  انتشار کل درصد

 ی ابزارها  بر  یمبتن  و   محوربودجه   عمدتاً  یمال  نیتأم  دهدی م  نشان  بیترک  نیا  اند؛داشته   زیناچ  یسهم  مدتکوتاه  مرابحه  و   درصد  1  حدود  مشارکت  درصد،

  ینگینقد  فشار  نشانه   ، یدولت  مرابحه   در  ژهیوبه   ، 1404  اسفند   تا  سال  انهیم  از  یفصل  یهاجهش .  است  بوده  یمال  ینهادها  و   پول  بازار  یبرا  جذب  قابل

 دولت  ازین  استمرار  حال  نیا  با  شد؛  غالب  یشرکت  سهم  و  دیرس  الیر  اردیلیم   135,200  به  انتشار  1405  بهشتیارد  در.  است  انتشار  یبندزمان   و  بودجه

 .دارد  نگه   بالا  را  هابنگاه   یمال  نی تأم  نهیهز  و   کند  دیتشد  را   یخصوص  بخش   ی رانبرون   دارد،  نگه   رانه یگسخت   را  بهره  یهانرخ   تواند یم

 
 منبع: گزارش عملکرد ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  ؛( روند انتشار ماهانه اوراق صکوک25نمودار ) 

 8،820با جهشطی معنادار نسطبت به سطال ماقبل، به سططح  1404انتشطار اوراق در سطال های نمودار انتشطار سطالانه اوراق دولتی، سطقف قابلبر اسطاس داده

درصطدی در اسطتراتژی تأمین مالی   69.۷5، بیانگر انبسطاط  1403سطال   یالیاردریلیهزارم  5،196هزار میلیارد ریال رسطیده اسطت که در مقایسطه با ظرفیت 

هزار میلیارد ریال اوراق  1،1۷0هزار میلیارد ریال اوراق نقدی و  ۷،650شططامل   1404دولت از بازار بدهی اسططت. ترکیب این سططبد بدهی در سططال 

هزار میلیارد ریالی نمودار اسطت که   8،820و رقم  مصطوب قانون بودجه    غیرنقدی )تهاتر و اسطناد خزانه( اسطت. نکته حائز اهمیت، فاصطله میان سطقف

های اولیه اسطت. این حجم فزاینده از عرضطه اوراق،  دهنده مجوزهای شطورای عالی هماهنگی اقتصطادی برای پوشطش کسطری بودجه فراتر از سطقفبازتاب

ب این نقدینگی و احتمال نوسطان نرخ سطازی عمق ناترازی مالی دولت، سطیگنالی مبنی بر تداوم فشطار بر بازار پول و سطرمایه جهت جذضطمن برجسطته

 .بود 1404درصد در پایان سال  40کرد که از آثار آن نرخ اخزا در محدوده بهره مؤثر در بازار بدهی صادر 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 دیسررس جدول و یدولت اوراق عرضه گزارش

 دولت اوراق
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 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد ؛ روند سالانه انتشار اوراق دولتی به تفکیک نقدی و غیرنقدی (26نمودار ) 

 

بوده  هزار میلیارد تومان 441ارائه شده است که جمعاً  (2۷)یک ماهانه در نمودار کبه تف  1404اوراق دولتی در سال  وفرعاصل جزئیات سررسید تعهدات 

   است. شدهتسویه  و

 

 
 

 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد  ؛( جدول ماه به ماه سررسید اصل و فرع اوراق منتشره شده قبلی2۷نمودار ) 
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(میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  

غیرنقدی ( میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی   نقدی ( میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  

قابل انتشار( میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  

فروردین  اردیبهشت خرداد تیر مرداد شهریور مهر آبان آذر دی بهمن اسفند

تعهد 114167 198542 367588 323302 471221 520208 362426 328355 471614 425501 462966 481719

تسویه 114167 198542 367588 323302 471221 520208 362426 328355 471614 425501 462966 481719
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 افزایش نرخ لبنیات  .1

 ،1405  بهشتیارد  30  در  یکشاورز  جهاد  وزارت  یسو  از  یدامدار  درب  خام  ریش  لوگرمیک  هر  یبرا  یتومان  500  و  هزار  60  دیجد  نرخ  اعلام

 را  یاصل  هیاول  ماده  یبها  یدرصد  29  حدود  رشد   که   مصوبه  ن یا.  است  ییغذا  عیصنا  رهیزنج  در  هامتیق  اصلاح  از  یدیجد  موج  آغاز  دهندهنشان

 منجر   خرداد  یابتدا  از  یلبن  یهافرآورده  متیق  یدرصد  20  شیافزا  به  ماًیمستق  شده،تمام  یبها  در  خام  ریش  ی درصد  ۷0  سهم  به  توجه  با  زده،  رقم

  رینظ  یتی حما  یهازم یمکان  یسازفعال  بدون  اما  است،   شده  اتخاذ  یبندبسته   و  دیتول  یهانه یهز  شی افزا  به  پاسخ  در   استیس  نیا  اگرچه.  شودیم

 د. شو منجر اتیلبن مصرف سرانه  کاهش و خانوار دیخر قدرت شتریب فیتضع  به  تواندیم کالابرگ،

 

 های هیدروکربنی برای تنظیم بازارروغن موتور ممنوع شد فرآورده صادرات برخی  .2

  خرداد   9  تا  لوبکات« »  و  کل«ی سایزوریآ»  یحاو  یهادروکربنیه  صادرات  موقت  تیممنوع  بر   یمبن  رانیا  گمرک  صادرات  دفتر  دیجد  ه یابلاغ

  یداخل  بازار   ت یریمد  هدف  با  که  یاضطرار  میتصم  نیا.  دهدیم  نشان  را   داخل   بازار  نوسانات  مهار  ی برا  گذاراست یس  گرانهمداخله   کرد یرو  ،1405

  یتلق  ریاخ  یهاماه  در  هافرآورده  نیا  یتقاضا  نوسانات  و   عرضه  کمبود  به   میمستق  یواکنش  است،   شده  اتخاذ  یسازروغن  صنعت  ه یاول  مواد  ن یتأم  و

 زمانهم  اما  کند،  کمک  داخل  بازار  در  موتور   روغن   یموجود  شیافزا  و  متیق  ثبات  به   تواند یم  محصولات  نیا  صادرات  موقت   قطع  اگرچه .  شودیم

  حفظ   و  یدستنییپا  عیصنا  منافع انیم  توازن  به  تینها در  ه،ی ابلاغ  نیا  اثر  یداریپا.  دارد  همراه  به  را  هاشگاهی پالا  یارز  یدرآمدها  کاهش  سکیر

 . داشت خواهد یبستگ دکنندگانیتول یصادرات یهازه یانگ

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 هیسرما بازار مهم یهاهیابلاغ و هاهیاطلاع، اخبار
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 از   یریتصو  ،یصادرات  و  یداخل  معاملات مجموع  در  الیر  ونیلیتر  3.۷9  ارزش  و  تن  ونیلیم  13.6  حجم  ثبت  با  رانیا  یکالا  بورس  ،یبررس  مورد  ماه  در

 صورت به   عرضه  به  فروش  نسبت  و  ماهانه  راتییتغ  یمقدار  سهیمقا  ،یورود در  قبل  ماه  داده  نبود  لیدلبه   هرچند  کند؛ی م  ارائه  ناهمگون  اما  فعال  یبازار

  5.69  با   مانیس  تالار.  است   ی متک  یاصل  تالار  چند   بر  باشد،  ر یفراگ  آنکه  از  ش یب  بازار  ثبات  ای  رشد  دهدی م  نشان  معاملات  بیترک  ست، ین  ممکن  قیدق

 دهد ی م  نشان  شکاف  نیا  و  است   شرویپ  الیر  ونیلیتر  1.3۷  با  یصنعت  تالار  ارزش،   منظر   از  اما  دارد،  اریاخت  در  را  یحجم  سهم  نیتربزرگ   تن  ونیلیم

 و  باز  حراج  یتالارها  مقابل،  در  بازارند؛  یسازارزش  یاصل  موتور  همچنان  ورق،  و  رآهنیت  لگرد،ی م  شامل  فولاد  رهیزنج  ژهیوبه  ،یصنعت  و  یفلز   یکالاها 

  ی حجم  سهم  وجود  با  هایمیپتروش.  دارند  معاملات  به  یبخشعمق  در  یمهم  مکمل  نقش  الیر  اردیلیم  ۷0۷.1  و   816.4  ارزش  با  بیترتبه   یمیپتروش

  ی هافرآورده  کهیحال  در  دارند،  ییبالا  تیاهم  یمتیق  سکیر  منظر  از  ،یدستنیی پا  ع یصنا  یتقاضا  و  ارز  نرخ  با  وندیپ  و  بالاتر  واحد  ارزش  لیدلبه   محدودتر،

 با   زین  شیک  ی صادرات  نگیر.  دهدی م  بروز   را  تقاضا  و   عرضه  ترمحتاطانه   تیفعال  از  یانشانه   الیر  اردیلیم  128.1  ارزش  و   تن  هزار   215  حجم  با   ی نفت

  ی تقاضا   و  ونقلحمل  یهاتیمحدود  ارز،  نرخ  راتییتغ  برابر  در  اما  دارد،  یصادرات  کانال  در  یمعنادار  وزن  ال،ی ر  اردیلیم  3۷3.9  و  تن  ونیلیم  1.۷4

 به   مدتکوتاه  روند   یداریپا  اما  شود،یم  دهید  ترباثبات  ی میپتروش  و  فلزات  هیپا  بر  معاملات  ارزش  نظر  از   بازار  آنکه  یبندجمع .  است  ریپذب یآس  یامنطقه

 . بود  خواهد وابسته یمقررات و یارز یهاشوک  نبود و یصنعت یتقاضا جذب  توان منظم، عرضه تداوم

 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  
 رقابت 

دلار ضمنی  
هفته منتهی   )ریال/دلار( 

   به
1405/02/11 

هفته منتهی  
    به

1405/02/18 

هفته منتهی  
   به

1405/02/25 

هفته منتهی  
   به

1405/03/01 
  %3 %7 285807 276870 275258 268341 278676 ی اسفنج آهن
303 %317 5041704 5041704 1209367 1209367 1250967 منومر  رنی استا

% 
 

 960295 %23 %29 710619 869892 635340 549785 577893 اوره 
 1491252 %21 %25 5238770 4194471 4194471 4194471 4314024 ی رو شمش
  %4 %15 579223 556453 555875 505798 555604 ی فولاد شمش
 1464802 %0 %11 20475000 19583183 19331818 18484000 20475000 کاتد  مس

 %0 %1- 386293 389389 389203 388565 386283 باتوم وم یوک
 

 ترفتالات لنیات یپل
 ( یبطر  دیگر )

1525504 4125449 3200889 2513309 2513309 -39% 65%  

  %0 %4 2426980 2355110 2346272 2341285 2426980 رابر نیبوتاد یپل
s65 902090 3998892 3160916 3098046 3098046 -23% 243 یس یو یپ

% 
 

  %0 %9 84898 84906 79549 77929 84640 آهن  سنگ کنسانتره

 بورس کال   :پنجم بخش 

 خلاصه معاملات مهم بورس کالا 
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هزار ریال بر    2۷68۷0به    238685اسفنجی از  ، قیمت هر سه محصول نسبت به فروردین روندی صعودی داشته است. آهن  1405در اردیبهشت  

هزار ریال بر تن افزایش یافت و به قله دوره رسید.   84906.1به    ۷0355.8آهن از  هزار ریالی را ثبت کرد. کنسانتره سنگ  38185تن رسید و افزایش  

ا تجربه کرد. نقطه عطف مهم بازار، جهش قیمت بیلت در ترین رشد رهزار ریال بر تن رسید و پرشتاب 556453به   4536۷8بلوم و بیلت فولادی نیز از 

های تأمین مالی و اردیبهشت بود. این روند احتمالاً از ترکیب نوسانات ارزی، محدودیت  25اردیبهشت و سپس ثبت سقف جدید در    4هفته منتهی به  

بس ین شرایط جنگی ایران و مشکلات ارزی، حتی با وجود آتش وارداتی، افزایش تقاضای احتیاطی و نگرانی از اختلال در عرضه ناشی شده است. همچن

دستی فولاد، از جمله ای بر صنایع پایینموقت پس از جنگ، فضای انتظاری بازار را همچنان ملتهب نگه داشته است. تداوم این وضعیت فشار هزینه

 .ها را محدود کرده استیه سود آن کنندگان صنعتی را افزایش داده و حاشنوردکاران، تولیدکنندگان مقاطع و مصرف

 

 

 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایران ؛ منبع:روند قیمت کنسانتره، آهن اسفنجی و فولاد در بورس کالا (28)  نمودار

اردیبهشت   در  کالا  بورس  در  کاتدی  مس  وزنی  میانگین  فروردین    1405قیمت  به  میانگین    1405نسبت  است؛  داشته  از روندی صعودی  ماهانه 

هزار ریال بر تن افزایش یافته است. نقطه عطف اصلی در هفته   1,۷43,250هزار ریال بر تن رسیده و  18,485,000هزار ریال بر تن به  16,۷41,۷50

اردیبهشت با    25ه  شده فروردین فاصله گرفته است. قله قیمتی دوره نیز در هفته منتهی ب اردیبهشت رخ داده و قیمت از محدوده تثبیت   11منتهی به  

های تأمین و احتیاط معاملاتی در توان ناشی از تشدید نااطمینانی ارزی، محدودیتهزار ریال بر تن ثبت شده است. این رشد را می   19,583,200سطح  

های محیطی و ریسکهای فوری را کاهش داده، اما مشکلات ارزی  بس موقت پس از جنگ بخشی از نگرانی شرایط جنگی ایران دانست؛ هرچند آتش

ویژه تولیدکنندگان  دستی، به ای بر صنایع پایینتواند فشار هزینه گذاری منعکس شده است. تداوم سطوح بالای قیمت مس کاتدی میهمچنان در قیمت

 .ساخته مسی را افزایش دهدسیم و کابل، قطعات برقی و محصولات نیمه 

 

 بورس کالا   :پنجم بخش 

 روند قیمتی فولاد و مس   
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 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایرانمنبع:   ؛در بورس کالا مس کاتد متیق روند (29)  نمودار
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 بانک مرکزی ایران گزیده آمارهای اقتصادی  -1

 مرکز آمار ایران  -2

 بانک مرکزی ایران  یبانکنیبمرکز داده نرخ بهره  -3

 های آماری ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  گزارش -4

 های عمومی وزارت اقتصاد های مرکز بدهیخبرنامه -5

 آمار معاملات فیزیکی بورس کالا و بورس انرژی   -6

 شرکت بورس و شرکت فرابورس   هایاطلاعیه -7

 های پردازش اطلاعات مالی کشور شده شرکتهای پردازشداده -8

 های واردات و صادرات غیرنفتی گمرک ایران گزارش -9

 پایگاه خبری اتاق بازرگانی  -10

 پایگاه خبری بازار سرمایه ایران  -11

 رسانی طلا، سکه و ارز شبکه اطلاع -12

 ICISو آیسیس  Argus، آرگوس Plattsهای هفتگی مجلات پلتز داده -13

 گزارش قیمت معاملات کالایی بورس لندن  -14

 های مرکزی اروپا، آمریکا و چین مرکز داده نرخ بهره بانک -15

 آمریکا، اروپا و چین  اقتصادیتحلیل های آمار و مراجع انتشار داده -16

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بخش پایانی 
 منابع و مآخذ مورد استفاده 

https://www.cbi.ir/
https://www.amar.org.ir/
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