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 هاهای جهانی کامودیتیدلر، طلا، شاخص بورس و قیمت های( خلاصه قیمت 1جدول )

 ( دلار) ماه دادمر متیق ماهانه  راتییتغ ساله کی راتییتغ  

77.72% 10.85% ( الیر) آزاد دلر 1,042,000

لا
ط

 و 
ارز
 و 

ص
شاخ

ها 
 

 

( الیر) حواله دلر 698,440 0.11%- 54.33%
 طلا اونس 3,706 8.42% 41.39%
ن یکو تیب 115,649 3.57%- 83.31%
تهران  بورس شاخص 2,497,507 2.34% 22.71%
S&P500 شاخص 6,664 3.05% 19.07%

   

-6.08% -3.75% مکعب  متر _ ttf یعی طب گاز 0.37

فرآورده
 

ها
 ی

نفت
ی 



-10.00% -0.92% بشکه  _ برنت نفت 66.60
-4.88% -1.27% بشکه _ فارس ج یخل نیبنز 93.01

7.50% 3.61% بشکه _ فارس ج یخل لییگازو 103
-12.58% -1.60% LNG _ JKM USD/MMBtu گاز 11

    

-8.13% -0.76% تن _نیچ_آرافیس_متانول 260

پتروش
می

 ی 

 25.77% -15.08% تن _رانیا  فوب_گرانوله اوره 366
-10.64% 2.44% تن _ایآس  شرق_ آرافیس _لنیات 840
-5.88% 2.56% تن _نیچ _آرافیس _لنیپروپ 800

    

-10.49% -3.90% تن_فارس ج یخل  فوب _یخط  سبک لنیات  یپل 828

یپل
مر 


-7.44% -0.48% تن _فارس ج ی خل فوب_نیسنگ لنیات  یپل 833
-2.62% -2.73% تن _فارس ج ی خل فوب _لنیپروپ یپل 818

-14.44% -1.28% تن _نیچ_آرافیس_رنیاستا یپل 1,155
-12.16% -4.41% تن _ایآس شرق_یس یو یپ 650
-5.34% -0.48% تن _ایآس شرق _ترفتالت لنیات  یپل 833

    

15.38% 3.96% تن _نیچ_ آرافیس_ آهن سنگ 105

ت
فلزا

 
ساس
ی 

 
 

-4.76% -1.12% تن _اهیس یایدر لتیب_فولد 440
4.57% 1.55% تن_لندن بورس_مس 9,932
7.35% 1.95% تن _لندن بورس _ومینیآلوم 2,673
0.84% 3.10% تن_لندن بورس_یرو 2,894
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ترین عملکرد خود از عمل کرد، بلکه قوی  ٪3.3تنها بسیار فراتر از برآورد دوم درصدی، نه  3.8با ثبت رشد سالنه  2025ماهه دوم اقتصاد آمریکا در سه

 2.5کننده بود که با رشد  را نیز به نمایش گذاشت. این عملکرد قدرتمند، عمدتاً حاصل بازنگری صعودی چشمگیر در مخارج مصرف  2023ماهه سوم  سه 

کرد برای کالها نیز استحکام خود را  تقویت شد، ضمن آنکه هزینه  ٪2.6طف جهش در بخش خدمات  در برآورد قبلی و به ل  ٪1.6درصدی در مقابل  

  ، ٪15و محصولت مالکیت معنوی    ٪8.5هایی چون تجهیزات  ویژه در بخش ، به ٪4.4گذاری ثابت  حفظ کرد. علاوه بر این، بازنگری صعودی در سرمایه

، کاهش سهم تجارت خالص در    -٪5.1گذاری در بخش مسکن  به این رشد کمک شایانی کرد. با این حال، این تصویر مثبت با افت شدیدتر سرمایه 

درصد تا حدی تعدیل شد و نشانگر    -3.44و اثر کاهنده و شدیدتر از انتظار موجودی انبار بخش خصوصی    تر صادراترشد اقتصادی به دلیل افت سریع 

 .های اصلی اقتصاد استجود عوامل بازدارنده در کنار محرکو

تر از میانگین ، عملاً در مرز رکود قرار گرفت و عملکردی بسیار ضعیف٪0.1با ثبت رشد فصلی ناچیز    2025ماهه دوم سال  اقتصاد منطقه یورو در سه

دهنده تحلیل رفتن کامل نیروی محرکه بهبود پس از بحران  نشان  به نمایش گذاشت. این ایستایی اقتصادی، که  1995از سال    ٪0.38بلندمدت خود  

 2020ماهه دوم  در سه   ٪11.1سابقه  ای که اقتصاد منطقه ابتدا با سقوط بیگیری کرونا قرار دارد؛ دورهاست، در تضاد کامل با نوسانات شدید دوره همه

را تجربه کرد. بنابراین، رشد نزدیک به صفر کنونی حاکی از آن است که  در فصل بعد، بهبودی سریع    ٪11.6مواجه شد و سپس با جهشی تاریخی  

 .های شدید، اکنون وارد فاز جدیدی از رشد کند و شکننده شده استاقتصاد منطقه یورو پس از عبور از شوک

ظاهر شد، بلکه با وجود کاهشی جزئی نسبت به فصل   ٪0.9بینی بازار  تنها فراتر از پیش، نه ٪1.1با ثبت رشد فصلی    2025ماهه دوم  اقتصاد چین در سه

های حمایتی پکن، از جمله کاهش نرخ پذیری خود را به نمایش گذاشت. این عملکرد قدرتمند، عمدتاً بازتابی از مجموعه سیاست ، انعطاف ٪1.2قبل  

های بعدی در لندن، که  بس تجاری با آمریکا در ماه مه و چارچوب همکاریهای تجاری بود. توافق آتش عرفهبهره و تزریق نقدینگی برای مقابله با آثار ت

محدودیت کاهش  و  نادر  عناصر  صادرات  تسریع  برای  تعهداتی  خوش شامل  بود،  واشنگتن  سوی  از  فناوری  داد. بینی های  افزایش  را  ها 

 
 ))منبع: اداره آمار اقتصادی آمریکا، اتحادیه اروپا و چین ( روند رشد اقتصادی اقتصادهای بزرگ؛1نمودار ) 
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و عملکردی اندکی فراتر از انتظارات بازار، این  2025در سااپتامبر  49.1به   (ISM) با وجود بهبود جزئی شاااخص مدیران خرید بخش تولید آمریکا

شااود. این بخش برای هفتمین ماه متوالی در وضااعیت انقباب باقی ماند، هرچند که این رقم بهترین عملکرد در طول دوره رکود فعلی محسااوب می

نشاان از بازگشات به فاز انبسااط دارد، اما از   51.0ید گذارد؛ از یک ساو، جهش قابل توجه در مللفه تولبهبود ظاهری، تصاویری متناق  را به نمایش می

کننده از تداوم ضاعف در ای نگرانخنثی شاده اسات که نشاانه 48.9طور کامل توسا  افت مجدد سافارشاات جدید ساوی دیگر، این سایگنال مثبت به

در کنار کاهش موجودی انبارها و سافارشاات معوقه،   تقاضاای آتی اسات. علاوه بر این، هرچند از سارعت کاهش اشاتکال کاساته شاده، اما تداوم انقباب

ای پایدار را ها کاساته شاده، اما ساطا بالی آن همننان فشاارهای هزینهکند. در این میان، با آنکه از شاتاب رشاد قیمت نهادهضاعف تقاضاا را تییید می

ویژه در صاانایع کلیدی مانند ها بهای و تیخیر در ساافارشایههای ساارمها و ضااعف تقاضااا، به تعویق پرو هدهد؛ چالشاای که در کنار تعرفهنشااان می

 .ها منجر شده استهادیآلت، فلزات و نیمهماشین

 
 (Institute for Supply Management منبع:  ؛ ( روند شاخص مدیران خرید آمریکا2نمودار ))

واحد، مجدداً   49.8به    50.7با سقوط از اوج سه ساله    2025پس از یک ماه انبساط کوتاه مدت، شاخص مدیران خرید بخش تولید منطقه یورو در سپتامبر  

گذارد؛ مایش می آغاز شده بود، از سر گرفت. این بازگشت به رکود، تصویری متناق  را به ن  2022به قلمرو انقباب بازگشت و روند نزولی را که از  وئن  

ای ترین آهنگ خود از ماه مارس رسید که نشانه چرا که با وجود افزایش سطا تولید به لطف کاهش سفارشات معوقه، افت سفارشات جدید به سریع 

سه ماه اخیر کرده و ها را وادار به تعدیل نیروی کار با شدیدترین سرعت در آشکار از ضعف تقاضای داخلی و صادراتی است. این سیگنال منفی، شرکت 

بینی های فروش منجر شده است. با این همه، نکته قابل تامل، خوش های عملیاتی برای اولین بار از ماه  وئن، به افت قیمتهمزمان، کاهش هزینه 

های دانند، حتی اگر داده ا گذرا می دهد فعالن اقتصادی این دوره از ضعف رانداز تولید در دوازده ماه آینده است که نشان می ها نسبت به چشمکارخانه

 .جاری حاکی از شکنندگی شرای  باشد 

49.6

47.9
47.3

47.8
48.2

49.3

50.9
50.3

49 48.7 48.5
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 ’S&P Global  منبع: ؛( روند شاخص مدیران خرید اروپا3مودار ) ن

ها عمل کرد، بلکه با ثبت کندترین بینیواحد، نه تنها فراتر از پیش   49.8با صعود به    2025شاخص رسمی مدیران خرید بخش تولید چین در سپتامبر  

اخیر، نشانه انقباب در شش ماه  از آهنگ  باشد، بازتابی  تقاضا  آنکه حاصل تقویت بنیادین  این بهبود، بیش از  نمایش گذاشت.  به  را  از بهبود  هایی 

تر در توافق تجاری با آمریکاست. های روشناضای داخلی و دستیابی به سیگنالهای حمایتی دولت برای تحریک تقامیدواری تولیدکنندگان به بسته

های خرید، به عنوان موتورهای اصلی این بهبود  در این میان، جهش چشمگیر مللفه تولید به بالترین سطا از ماه مارس و رشد قابل توجه فعالیت

شود و  تر، تعدیل میر سفارشات جدید، فروش خارجی و اشتکال، هرچند با آهنگی ملایم عمل کردند. با این حال، این تصویر مثبت با تداوم انقباب د

های ها نمایان است؛ جایی که فشار بالی هزینهدهد که ضعف تقاضا همننان پاشنه آشیل این بخش است. چالش اصلی اما در بخش قیمتنشان می

حاشیه سود تولیدکنندگان را به شدت تحت فشار قرار داده و در نهایت، صعود شاخص  های فروش،  تر شدن روند کاهش قیمتورودی همزمان با عمیق

 های مستحکم تقاضای جاری های آتی دولت استوار است تا بر پایهماهه، این روایت را که بخش تولید چین فعلاً بر امید به سیاست اعتماد به اوج هفت

 .کندتکمیل می 

 

 S&P Global منبع:  ؛د چین( روند شاخص مدیران خری4نمودار ) 
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 2.7شود، به دو ماه ثبات در نرخ  درصد، که بالترین سطا از ماه  انویه محسوب می  2.9با شتاب گرفتن به    2025نرخ تورم سالنه آمریکا در ماه اوت  

های کلیدی مانند مواد غذایی،  ها در بخش گیری، افزایش قیمتدرصدی پایان داد، هرچند این رقم مطابق با انتظارات بازار بود. موتور اصلی این شتاب 

تر از آن، بازگشت هزینه انر ی به مسیر صعودی برای نخستین بار در هفت ماه گذشته بود که با مهمخودروهای کارکرده و وسایل نقلیه نو بود، اما  

ای که با دقت بیشتری توس  فدرال کاهش کمتر از انتظار قیمت بنزین و تداوم رشد بالی قیمت گاز طبیعی تحقق یافت. با این حال، تصویر تورم هسته

دهد درصدی، یعنی همان اوج ثبت شده در ماه فوریه، نشان می  3.1کند؛ این شاخص با ثبات در سطا را روایت می شود، داستان متفاوتی رزرو رصد می

شود. ای نیز تییید میدرصدی شاخص هسته 0.3اند، موضوعی که با رشد ماهانه  که فشارهای تورمی زیرپوستی و پایدار همننان در اقتصاد ریشه دوانده

گیری تورم کل تحت تیثیر عوامل پرنوسان، همزمان با پایداری فشارهای تورمی بنیادی در سطحی ا با وضعیتی دوگانه: شتاب در نتیجه، اقتصاد آمریک

 . ستا روبرو بال

درصد، اندکی از هدف میانی بانک   2.2درصدی، با شتاب گرفتن به    2، پس از سه ماه ثبات در سطا  2025نرخ تورم سالنه منطقه یورو در سپتامبر  

درصد در   2گیری، بیش از هر عاملی، ناشی از تعدیل چشمگیر در روند نزولی قیمت انر ی بود که افت آن از منفی  مرکزی اروپا فراتر رفت. این شتاب

درصد رسید، اما در   3.2افزایشی جزئی به    درصد در این ماه محدود شد. در کنار این عامل، هرچند تورم بخش خدمات با  0.4ماه اوت به تنها منفی  

ای های این ماه، ثبات تورم هستهترین سیگنال از دادهدرصد کاهش یافت. با این حال، مهم  3مقابل، آهنگ رشد قیمت مواد غذایی، الکل و دخانیات به  

دهد که جهش تورم کل عمدتاً ماهیتی فنی داشته  شان می باقی ماند و ن  2022ترین سطا خود از  انویه  درصدی بود که همننان در پایین  2.3در سطا  

 .و فشارهای قیمتی پایدار و زیربنایی در اقتصاد منطقه یورو همننان مهار شده است

تورم درصد، نه تنها مجدداً وارد محدوده تورم منفی شد، بلکه با ثبت پنجمین دوره    0.4کننده منفی  با ثبت تورم مصرف   2025اقتصاد چین در ماه اوت  

سابقه  ها از ضعف تقاضا را تشدید کرد. موتور محرک اصلی این روند نزولی، سقوط شدید و کممنفی در سال جاری و شدیدترین افت از ماه فوریه، نگرانی 

خود در نزدیک به    ویژه ضعف تقاضا، شدیدترین افتهای تولید و به درصد بود که به دلیل عرضه فراوان، کاهش هزینه   4.3قیمت مواد غذایی به منفی  

تر از آن، درصد شتاب گرفت و مهم 0.5های دولتی به چهار سال گذشته را به ثبت رساند. با این حال، در نقطه مقابل، تورم غیرخوراکی با حمایت یارانه

ق میان سقوط تورم کل به دلیل درصد، به بالترین سطا خود در هجده ماه اخیر دست یافت. این واگرایی عمی  0.9ای با صعود به  شاخص تورم هسته

کند که  ای به عنوان نماگر فشار تقاضای پایدار، تصویری پینیده از اقتصاد چین ترسیم میگیری تورم هستهها و شتابشوک عرضه در بخش خوراکی 

 .ندحاکم بر بخش مصرف غلبه کهای حمایتی دولت برای تحریک تقاضا، هنوز نتوانسته بر ضعف ساختاری در آن سیاست 

 

 منبع: اداره آمار اقتصادی آمریکا، اتحادیه اروپا و چین   ؛در اقتصاد آمریکا، اروپا و چین کنندهمصرف( روند نرخ تورم 5نمودار ) 
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کننده را به نمایش گذاشت. نرخ بیکاری، مطابق  های مثبت، تصویری پینیده و نگران ، با وجود برخی سیگنال2025گزارش بازار کار آمریکا در ماه اوت 

را به ثبت رساند. این افزایش در شرایطی رقم خورد که با   2021درصد رسید و بالترین سطا خود از اکتبر    4.3با انتظارات بازار، با افزایشی جزئی به  

 7.384هزار نفری به    148درصد و رشد حجم نیروی کار، تعداد بیکاران نیز با افزایشی    62.3ننده در نرخ مشارکت اقتصادی به  وجود بازگشتی امیدوارک

وقت اجباری درصد، که شامل کارگران دلسرد و شاغلان پاره  8.1به    7.9از   U-6 میلیون نفر صعود کرد. علاوه بر این، رشد شاخص بیکاری گسترده

های این ماه حکایت از وضعیتی دارند که در آن، ورود مجدد افراد به جمع های زیرپوستی در بازار کار بود. در نتیجه، دادهه تعمیق ضعفدهنداست، نشان 

 .نیروی کار، به دلیل عدم توانایی اقتصاد در ایجاد اشتکال متناسب، عملاً به افزایش نرخ رسمی بیکاری منجر شده است

درصد رسید و اولین نشانه از   6.3درصد به    6.2ترین رکورد تاریخی  ، با افزایشی جزئی و خلاف انتظار از پایین2025ماه اوت    بازار کار منطقه یورو در

خ داد که توقف در روند بهبود را به نمایش گذاشت. این افزایش اندک که با اضافه شدن تنها یازده هزار نفر به جمعیت بیکاران محقق شد، در حالی ر

را حفظ کرد و سیگنالی مثبت از این بخش مهم   2023ترین رقم خود از مارس  درصدی، پایین  14مقابل، نرخ بیکاری جوانان با ثبات در سطا    در نقطه 

سه و  کند؛ به طوری که اسپانیا، فرانهای کلان، واگرایی عمیق و ساختاری میان اقتصادهای اصلی بلوک را پنهان میارسال نمود. با این حال، این داده

ترین ارقام را به ثبت رساندند. در نهایت، ثبات نرخ بیکاری کل های بیکاری را داشتند، در حالی که آلمان و هلند پایینایتالیا همننان بالترین نرخ

جدید باشد، نوسانی ای از یک روند نزولی دهد که این افزایش ماهانه بیش از آنکه نشانه درصدی، نشان می  6.3نسبت به سال گذشته در همین سطا 

 .شودجزئی در یک بازار کار نسبتاً باثبات محسوب می

درصد، که نه تنها فراتر از انتظارات بازار بود بلکه بالترین سطا از ماه فوریه نیز محسوب    5.3با افزایش نرخ بیکاری به    2025بازار کار چین در ماه اوت  

شهر   31درصد و در    5.4شده به  نمایش گذاشت. این روند صعودی، که در میان نیروی کار بومی ثبت کننده از تشدید فشارها به  شد، تصویری نگران می

دهنده عمق یافتن چالش اشتکال در مراکز اصلی اقتصادی بود. با این حال، در مقابل این تصویر منفی، ثبات میانگین درصد رسید، نشان 5.3بزرگ به 

درصد، از وجود برخی عوامل پایدار در این بازار    5.2ساعت و نزدیکی متوس  نرخ بیکاری از ابتدای سال به رقم   48.5ساعات کاری هفتگی در سطا  

های کلان، افزایش نرخ بیکاری کنند که در آن با وجود ثبات در برخی شاخصها تصویری دوگانه را ترسیم می ت داشت. در نهایت، این دادهحکای

 .ویژه در میان نیروی کار بومی، نشان از تضعیف توانایی اقتصاد در جذب نیروی کار و افزایش فشارهای ساختاری داردبه 

 

 یورو استات  National Bureau of Statistics of China ،, U.S. Bureau of Labor Statistics یکاری آمریکا، اروپا و چین)درصد(؛ منبع:( روند نرخ ب6نمودار ) 
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نرخ بهره، اولین گام در جهت تسهیل سیاست پولی از ماه دسامبر .0 25با کاهش  ، مطابق با انتظارات بازار،  2025فدرال رزرو آمریکا در نشست سپتامبر   

درصد رساند. این تصمیم اما با رأی مخالف یکی از اعضای هیئت رئیسه همراه بود که خواهان کاهش شدیدتر   4.25تا    4را برداشت و دامنه آن را به  

های اقتصادی جدید بینیاخل کمیته حکایت داشت. در کنار این اقدام، پیش تر برای انبساط پولی در د های تهاجمینیم درصدی بود و از وجود دیدگاه

انداز رشد اقتصادی و بانک مرکزی تصویری پینیده و تا حدی متناق  را به نمایش گذاشت؛ چرا که فدرال رزرو با وجود بازنگری صعودی در چشم

برای سال آینده، همزمان پیشبهبود پیش بیکاری  به بینی خود  بینی نرخ  این همه،   2026ای در سال  ویژه تورم هستهبرای تورم،  با  افزایش داد.  را 

باقیمانده سال جاری و سال آینده بود که نشان می ترین سیگنال این نشست، اعلام یک مسیر کاهش نرخ بهره تهاجمیمهم دهد تر از انتظار برای 

 .های آتی هستند ریت ریسکتر و تورمی پایدارتر، مصمم به پیشبرد چرخه انبساطی برای مدیگذاران حتی در مواجهه با اقتصادی قویسیاست 

ده را اتخاذ بانک مرکزی اروپا در نشاسات اخیر خود، مطابق با انتظارات بازار، با ثابت نگه داشاتن ساه نرخ بهره کلیدی، موضاعی محتاطانه و مبتنی بر دا

 1.2نداز رشاد اقتصاادی ساال جاری به اهای جدید کارشاناسای، با وجود بازنگری صاعودی در چشامبینیکرد. این تصامیم در شارایطی گرفته شاد که پیش

درصادی حکایت داشاتند. با این حال، سایگنال کلیدی این  2ای در ساطوحی بالتر از هدف ویژه تورم هساتهدرصاد، همننان از باقی ماندن تورم کل و به

های رشاد، عملاً به بازار تر شادن ریساکمتوازنکننده کریساتین لگارد بود که با اعلام رسامی پایان یافتن روند کاهش تورم و نشاسات، اظهارات تعیین

تری خواهد های اقتصاادی متقاعدکنندهگیری آتی، منتظر دادهپیام داد که فاز انبسااطی سایاسات پولی خاتمه یافته و شاورای حکام برای هرگونه تصامیم

  .ماند

ترین ساطا تاریخی حفظ کرد و همزمان دهی کلیدی خود را در پایینهای وامنرخبانک مرکزی چین در نشاسات ماه ساپتامبر، برای چهارمین ماه متوالی 

های متناق  اقتصاادی درصاد رساید؛ اقدامی که با وجود انطباق کامل با انتظارات بازار، در میانه فضاایی پینیده از سایگنال 1.68شایبور به    یکسااله  نرخ

های داخلی از تضاعیف شادید شاتاب اقتصاادی حکایت داشاتند؛ به طوری ای تجاری با آمریکا، دادهههایی از کاهش تنشاتخاذ شاد. چرا که با وجود نشاانه

ترین ساطا در نه ماه اخیر رساید. علاوه بر فروشای نیز به پایینساقوط کرد و فروش خرده  2024ترین آهنگ رشاد خود از اوت که تولید صانعتی به ضاعیف

و نتوانسااات  تر بودپاایین  ازار بای برآوردهاایغاافلگیرکنناده مااه  وئیاه مجادداً رشاااد کرد، اماا همنناان از   هاای جادیاد پس از انقبااباین، هرچناد حجم وام

دهد که بانک ها، نشاان میگذار پولی در برابر ضاعف آشاکار دادهسایگنالی قدرتمند از احیای تقاضاای اعتبار ارساال کند. در نهایت، این انفعال سایاسات

های انبسااطی فدرال تری از روند مذاکرات تجاری و تیثیر سایاساتهای واضاایابی شارای  اسات و احتمالً منتظر سایگنالمرکزی چین فعلاً در حال ارز

 .رزرو آمریکا مانده است

 

 Federal Reserve, European Central Bank, People's Bank of China( روند نرخ بهره سیاستی؛ منبع : 7نمودار ) 
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درصدی نرخ بهره در پایان ماه اوت، بازار طلای جهانی با ثبت پنجمین رشد هفتگی پیاپی،   0.25اولین کاهش  با آغاز چرخه انبساطی فدرال رزرو و  

درصد رسانده است،    40دلر نیز پیشروی نمود. این جهش قیمتی که بازدهی فلز زرد از ابتدای سال را به حدود    3,813نمایی کرد و تا قله تاریخی  قدرت

های های بدون بازده نشیت گرفت. با این حال، کانون توجه بازار اکنون به سرعت کاهشهداری داراییبیش از هر عاملی، از کاهش هزینه فرصت نگ

اندازی مبهم را ها از ضعف بازار کار، چشمآتی معطوف شده است؛ چرا که اظهارات محتاطانه جروم پاول در مورد مدیریت ریسک، در تقابل با نگرانی 

بخشی به ذخایر ارزی کنند؛ به طوری که تنوعهای ساختاری قدرتمندی از این روند صعودی حمایت میر بازار، جریانتهای عمیقکند. در لیهترسیم می

درصدی صادرات طلای سوئیس به چین در ماه اوت، شتابی چشمگیر گرفت. این   254ویژه در بلوک بریکس، با جهش  های مرکزی، بهتوس  بانک 

ترین تخفیف پنج ساله در چین یزیکی که از یک سو با ثبت بالترین پریمیوم ده ماهه در هند و از سوی دیگر با عمیقروند در کنار واگرایی در بازار ف

های دولتی، جایگاه طلا را نه تنها به  های استراتژیک مبنی بر تضعیف ارزش ارزهای فیات در برابر انباشت بدهیخود را نشان داد، و همننین دیدگاه

پناهگا یک  چشم عنوان  در  ارزش  ذخیره  و  استراتژیک  دارایی  یک  عنوان  به  بلکه  امن،  است ه  کرده  تثبیت  جهانی  کلان  اقتصاد   .انداز 

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

 

واحد پایه نرخ بهره توسا  فدرال  25، علیرغم اولین کاهش "ضاعف تقاضاا"و  "فراوانی عرضاه"ها از  با غلبه نگرانی  2025زار نفت در پایان ماه اوت 

دلر رساید. این افت قیمت عمدتاً به دلیل  62.68دلر و نفت وسات تگزاس اینترمدیت به    66.68رزرو، روندی نزولی را تجربه کرد و قیمت برنت به  

ای میلیون بشکه 4ها و جهش غیرمنتظره  ها، فصل اورهال پالیشگاهی اوپک، تداوم صادرات نفت روسیه با وجود تحریمهاکاهش تدریجی محدودیت

انداز تقاضاا برای وسااز آمریکا، چشامتر از انتظار از بازار کار و بخش سااختهای ضاعیفذخایر تقطیری آمریکا اتفاق افتاد. علاوه بر این، انتشاار داده

های سامت کننده جهان تضاعیف کرد و اثر حمایتی کاهش نرخ بهره را به شادت محدود نمود. در حالی که ریساکترین مصارفبزرگساوخت را در 

ها حمایت کنند و حتی کویت توانساتند از قیمتهای جدید مکزیک میهای انر ی روسایه و سایاساتعرضاه مانند حملات پهپادی اوکراین به زیرسااخت

پس از کاهش نرخ بهره خبر داد، اما افزایش ذخایر تقطیری آمریکا و تداوم مازاد عرضااه، این عوامل صااعودی را خنثی کرد.  از رشااد تقاضااا در آساایا

ها، در کنار کاهش موجودی نفت خام آمریکا به واساطه صاادرات قوی و افت واردات، سابد فرآورده "نقطه ضاعف"ها از وضاعیت دیزل به عنوان  نگرانی

های عرضاه را تثبیت کرد. با این وجود، تردید در مورد حملات به بنادر العاده در نیجریه، جریاننفت قزاقساتان و رفع وضاعیت فوق  و ازسارگیری انتقال

های روسایه و هشادارهای مربوط به کاهش تولید، ریساک اختلال در عرضاه را بال نگه داشات. در مجموع، بازار نفت در پایان اوت، تحت و پالیشاگاه
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ها جلوگیری نیادهای ضاعیف تقاضاا و مازاد عرضاه قرار گرفت، به طوری که حتی اقدام انبسااطی فدرال رزرو نیز نتوانسات از روند نزولی قیمتتیثیر ب

 .کند

 
 ( روند قیمت نفت برنت؛ منبع : نشریه آرگوس 9نمودار ) 
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ی  های نفتی خلیج فارس در پایان ماه اوت، صحنه واگرایی معنادار در بنیادهای تقاضای بنزین و گازوئیل بود که این روند خود را در همگرایبازار فرآورده

دلر و با تقویت کرک   93لی که بنزین با میانگین قیمت  ها و حرکت معکوس حاشیه سود پالیشی این دو محصول به نمایش گذاشت. در حاقیمت

دلری، با تضعیف کرک اسپرد خود به  102مند شد، گازوئیل با وجود معامله در قیمت بالتر دلر، از تقاضای قوی فصلی بهره 26اسپرد خود به حدود 

تقطیر مانند گازوئیل، که نماگر  های میانی تقاضا برای سوخت دلر مواجه گشت. این حرکت متضاد حاشیه سود، سیگنالی آشکار از تضعیف نسب  35

ونقل است، در برابر تقاضای پایدار برای بنزین بود؛ روندی که ریشه در ضعف تقاضای پالیشی در آسیا و افت قیمت جهانی  های صنعتی و حمل فعالیت

 .نفت خام داشت

 

 منبع: داده های نشریه آرگوس  ؛لیج فارس( قیمت نفت و فرآورده های نفتی در بازار خ 10نمودار ) 
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های اقتصادی در چین و واقعیت ضعف بنیادین تقاضا، تصویری  آلت در پایان ماه اوت، در میانه تضادی عمیق میان امید به محرکبازار جهانی آهن 

ا های حمایتی پکن و کاهش موجودی بنادر، در سط چندپاره از خود به نمایش گذاشت. در حالی که قیمت سنگ آهن با تکیه بر امیدواری به سیاست 

بینی گلدمن ساکس برای  های اقتصادی ناامیدکننده، انفعال بانک مرکزی چین و کاهش پیشبینی با دادهدلر در هر تن ایستادگی کرد، این خوش  91

ی بر  فصل پایانی سال به چالش کشیده شد. این شکاف در بازار داخلی چین نیز به وضوح خود را نشان داد؛ جایی که قیمت بیلت بیش از آنکه متک

کرد، در حالی که حاشیه سود منفی نوردکاران، عملاً موتور تقاضا را خاموش نگه  تقاضای واقعی باشد، تحت تیثیر شایعات محدودیت تولید نوسان می 

-رمق و عرضهبه وضعیتی کم  تر، بازار راهای پایینداشته بود. این واگرایی در بازار ترکیه نیز مشهود بود؛ جایی که خریداران با احتیاط و در انتظار قیمت 

آلت در پایان اوت، روایتی از یک  انداز بازار آهنشد. در نهایت، چشمهای روسی تعریف میمحور سوق دادند که در آن، کف قیمتی توس  محموله 

در مناطق مختلف گره خورده   های عرضهمدت آن بیش از بنیادهای تقاضا، به تصمیمات سیاسی پکن و دینامیکصنعت ناهمگون بود که آینده کوتاه

 .است

 
  plattsمنبع: نشریه  ؛( روند قیمت بیلت دریای سیاه11نمودار )                  

  
 platts هینشر؛ منبع: سنگ آهن ( روند قیمت12نمودار ) 
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های بنیادین عرضه فیزیکی بود که این های قدرتمند اقتصاد کلان و واقعیتعیار میان محرک، صحنه تقابلی تمامسپتامبربازار جهانی مس در پایان ماه  

هزار دلر نگه داشت. از یک سو، آغاز چرخه انبساطی فدرال رزرو با کاهش نرخ بهره و امیدواری به   10نبرد، قیمت را در نوسانی شدید حول مرز روانی 

های آشکار بینی با سیگنال انداز تقاضا را به شدت تقویت کرد. این خوش های اقتصادی ضعیف، چشمید در چین پس از انتشار دادههای حمایتی جدبسته

، منفی ماندن کارمزدهای فرآوری کنسانتره و اختلالت عملیاتی در معادن LME از تنگنای فیزیکی در بازار، از جمله کاهش پیوسته موجودی انبارهای

 1.3شده در چین که به بیش از کننده تولید مس پالیشان، حمایت شد. با این حال، در نقطه مقابل این جریان صعودی، رشد دورقمی و خیره بزرگ جه 

ها نیز منجر شد، توانست هیجان ناشی از عوامل کلان میلیون تن رسید، به مثابه یک وزنه سنگین عمل نمود. این جهش عرضه، که به افزایش موجودی

هزار دلری، مجدداً به زیر این مرز روانی بازگرداند و در نهایت، بازار مس را در یک نقطه تعادل شکننده  10را مهار کند و قیمت را پس از لمس سطا 

با واقعیت مازاد عرضه کوتاهقرار داد؛ جایی که چشم بلندمدت،  به چالشانداز روشن تقاضای  تولیدکننده جهان  از سوی بزرگترین   .کشیده شد  مدت 

 
 platts هینشر؛ منبع: مس ( روند قیمت12نمودار ) 
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نشینی کرد و برای نخستین واحد عقب   2٬104درصدی به    1.2ونقل دریایی کالهای خشک بالتیک با افتی  ، شاخص حمل2025در پایان ماه سپتامبر  

 2٬850به   Capesize های درصدی شاخص کشتی  2.5بار در پنج هفته اخیر، زیان هفتگی به ثبت رساند. این روند نزولی، عمدتاً تحت فشار افت  

وساز چین بود. در کنار این ها از تضعیف بخش ساخت آهن در بحبوحه نگرانی ای آشکار از کاهش تقاضا برای حمل سنگ واحد شکل گرفت که نشانه 

با رشدی  Supramax واحد، مسیر نزولی خود را ادامه داد، در حالی که شاخص  1٬828درصدی به    1نیز با کاهشی   Panamax ضعف، شاخص

ونقل دریایی رفت. مجموع این تحولت، تصویری از سرد شدن تدریجی بازار حمل واحد، تنها نقطه روشن بازار به شمار می   1٬472دی به  درص  0.5جزئی  

 .ها، اهمیت خود را به اثبات رساندکننده مسیر آتی نرخ را به نمایش گذاشت که در آن، سلامت تقاضای صنعتی چین بار دیگر به عنوان لنگر اصلی تعیین 

 
 یک لندن تبورس بال منبع: ؛( شاخص نرخ حمل کانتینری بالتیک13نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 بازار کامودیتی جهانی  دوم: بخش 

 یکبالت یرانیکشت هیکرا شاخص
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میزان    1403سال   به  نقدینگی  کدام    10،166حجم  هر  پول  شبه  و  پول  حجم  طول   7،534  و 2،632و  در  کدام  هر  که  بود  تومان  میلیارد   هزار 

هزار میلیارد تومان     11،058ماه از    خردادطبق آمار منتشر شده، حجم نقدینگی در    درصد رشد داشتند.   26.4درصد و  37.5درصد،    29.1به ترتیب  ماه    12

 6.3و افزایش  1403درصدی نسبت به خرداد  29.6دهنده رشد هزار میلیارد ریال رسید که نشان 1،444، پایه پولی به 1404در خرداد  .عبور کرده است

واحد   18.5ماهه پایه پولی شامل افزایش خالص بدهی دولت به بانک مرکزی )ترین عوامل رشد سهدرصدی نسبت به پایان سال گذشته است. مهم

اند. تنها عامل کاهنده، واحد درصد( بوده  7.6واحد درصد( و خالص سایر اقلام بانک مرکزی )  12.5های خارجی بانک مرکزی )درصد(، رشد خالص دارایی

های دولتی بدهی دولت عمدتاً ناشی از کاهش سپرده   خالص  واحد درصد بوده است. افزایش   32.3ها با سهم منفی  کاهش مطالبات بانک مرکزی از بانک

 .نزد بانک مرکزی بوده است

 

 

 منبع: بانک مرکزی   ( روند رشد نقدینگی14نمودار ) 
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 3.8جانبه فشارهای قیمتی در اقتصاد حکایت داشت. تورم ماهانه با جهشی قابل توجه به  گیری محسوس و همهاز شتاب  1404گزارش تورم شهریور ماه  

درصدی کالهای غیرخوراکی نیز از سرایت   3درصدی بود، هرچند رشد    5.2کننده  ها با ثبت تورم خیرهدرصد رسید که موتور اصلی آن، گروه خوراکی

درصد رساند و همزمان، مسیر صعودی   45.3واحد درصدی به    2.9گیری، تورم نقطه به نقطه را با افزایشی  ی خبر داد. این شتابفشارها به کل سبد مصرف

های تر شدن شکاف تورمی میان دهکترین سیگنال این گزارش، عمیق درصد تداوم بخشید. در نهایت، مهم  37.5تورم سالنه را نیز با رساندن آن به  

 .کنددرآمد سنگینی میواحد درصد، نشان داد که بار اصلی این موج تورمی جدید، بیش از پیش بر دوش خانوارهای کم  1.6که با افزایش به    ای بودهزینه

 
 منبع: مرکز آمار ایران   ؛ روند تورم نقطه به نقطه اقتصاد ایران( 15نمودار ) 
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های ملی فصلی مرکز آمار ایران، محصول ناخالص  بر اساس آخرین نتایج حساب  ،خود را ادامه داد  ینزول  روند  با   1404  سال  در  رانیا  یاقتصاد  رشد

هزار میلیارد ریال بدون احتساب  18,064هزار میلیارد ریال با نفت و  24,270به رقم   1404سال بهار   در  1400به قیمت ثابت سال  (GDP) داخلی

هزار میلیارد ریال بوده که نشان از رشد  18,800هزار میلیارد ریال و بدون نفت  24,960با نفت  فصل قبل نفت رسیده است، در حالی که رقم مذکور در 

درصدی محصول ناخالص داخلی بدون نفت )به قیمت پایه( در سال   0.4منفی  درصدی محصول ناخالص داخلی با نفت )به قیمت پایه( و   0.1منفی

 .دارد 1404

 

 
 منبع: بانک مرکزی  ؛روند نرخ رشد اقتصادی ایران (16نمودار ) 
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افزایش یافت، اما سپس روندی نزولی را طی   1401ماهه زمستان  در سه   ٪9.7به    1401در تابستان    ٪9.2در دوره مورد بررسی، نرخ بیکاری از حدود  

رسید. نرخ مشارکت اقتصادی اما در همین   ٪7.3واحد درصدی نسبت به فصل مشابه سال قبل به    0.4، نرخ بیکاری با کاهشی  1404در بهار  و  کرد  

، و بیشترین سطا 1403و زمستان    1401. کمترین سطا آن در تابستان  رسید  ٪41.2در سطا پایین    نیز   تکییر نسبت به سال گذشته  درصد  0.1با  دوره،  

دی های ساختاری و اقتصادهد که با وجود بهبود نسبی نرخ بیکاری، مشارکت اقتصادی به دلیل چالشاین روند نشان می ثبت شد.    1403در تابستان  

   .همننان در سطحی پایین باقی مانده و از تحرک معناداری برخوردار نبوده است

 

 منبع: مرکز آمار ایران    ؛روند نرخ بیکاری ایران (17نمودار ) 
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تکلیف تعیین  بانک مرکزی با ورود به این بازار و  های ابتدایی سال،  درصد در ماه  30های بال و در محدوده  انتشار اوراق گواهی سپرده با نرخ  بعد از

ای سال به  ها گشت. لزم به ذکر است دولت از ابتدها برای خرید اوراق اخزا به عنوان بخشی از تعهدات سپرده قانونی خود، موفق به کنترل نرخ بانک

 اختصاص نداده است و این مهم به مدیریت نرخ های بازار اوراق دولتی کمک کرده است.  اخزا  ،کارانپیمان

 

 منبع: شرکت پردازش اطلاعات مالی و بانک مرکزی ؛(اخزا) سکیر  بدون بهره نرخمیانگین  و  یبانک نیب بهره نرخهفتگی روند  سهیمقا  (19نمودار )  

 

نرخ بهره بین بانکی در شش ماه اخیر همواره در محدوده .  باقیماند  درصد  23.99  به  ماه  شهریور  انیپا  در  یبانک  نیب   بهره  نرخ  ،یمرکز  بانک  آمار  براساس

 0.43درصد رسید که نسبت به ماه پیش    34.87ماه به رقم    مرداددر    نیز  میانگین نرخ بهره بدون ریسک  درصد مدیریت شده است.  24درصد الی    23

 . د رشد داشتدرص

 مازاد   ای  یکسر  با  روزانه  مدتکوتاه  یمال  یهادوره  در  هابانک   است   ممکن  گردد.ها اطلاق می نرخ بهره بین بانکی به نرخ بهره استقراب شبانه بین بانک 

 یبرا  هابانک   نکهیا  یبرا.  برسد  تعادل  حالت  به  تا  کند  جبران  را  آن  گرفتن  وام  قیطر  از  دیبا  شود،  ینگینقد  یکسر  دچار  یبانک  اگر.  شوند  روروبه   ینگینقد

 ی بانکنیب  یهاوام  اکثر.  دهند  وام  گریکد ی  به  آن  در  که  اندداده  لیتشک  یبانکنیب  بازار  نامبه   را  یبازار  باشند،  نداشته  ازین  یمرکز  بانک  به  مشکل  نیا  حل

 بهبود   با  یبانک  نیب  بهره  نرخ  کاهش  که  گفت  یکل  قانون  کی  عنوان  به  توانی م  هیبازارسرما  بر  بهره  نرخ  راتییتک  راتیتیث  از.  دارند  مدتکوتاه  دیسررس

 و نشانه افزایش حجم پول در بازار است.   دارد میمستق رابطه  هیسرما بازار حال
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 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 سکیر بدون بهره نرخ و یبانک نیب بهره نرخ
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وکار کشور حکایت داشت. تر شدن رکود ساختاری و فراگیر در فضای کسب، از عمیق 45.3با سقوط دوباره شاخص کل به    1404گزارش شامخ مردادماه  

و تضعیف ماه اخیر بود که ریشه در تلاقی بحران ناترازی انر ی    58ترین سطا در  سابقه مللفه تولید به پایینموتور اصلی این انقباب شدید، سقوط کم

با تداوم هجده  تقاضا،  این ضعف ساختاری در سمت  تقاضا داشت.  اما سیگنال مستمر  تییید شد،  انقباب در سفارشات جدید و موانع صادراتی  ماهه 

داد  ده خبر میماه گذشته بود که از فرسایش شدید اعتماد فعالن اقتصادی به آین 39تر، سقوط شاخص انتظارات آتی به کمترین میزان در کنندهنگران 

 . ای معیوب از اختلال عرضه و رکود تقاضا گرفتار شده استداد که اقتصاد در چرخهو نشان می 

. 

 ی ایرانبازرگان اتاقمنبع:  ؛ منتشره توس  اتاق بازرگانی )کل( شاخص مدیران خرید اقتصاد ایران (20نمودار ) 
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 اقتصاد ایران  سوم: بخش 
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 4.4ارزش صادرات غیرنفتی کشور )بدون احتساب میعانات گازی( به حدود    1404ماه  مردادبر اساس گزارش رسمی گمرک جمهوری اسلامی ایران، در  

 15میلیارد دلر، کاهش   5.4واردات با ثبت    نیز   دهد. در مقابل درصدی را نشان می  1.3  کاهشسال گذشته  ماه  مردادمیلیارد دلر رسید که نسبت به  

میلیارد دلر و   20.9، ارزش کل صادرات به  1404ماه نخست سال    پنجدرصدی نسبت به مدت مشابه سال قبل داشته است. با این حال، در مجموع  

اند. این افت در مجموع درصدی نسبت به دوره مشابه سال قبل را تجربه کرده 16.3درصدی و   6میلیارد دلر رسید که به ترتیب کاهش   23واردات به  

تراز تجاری منفی   8.8باعث کاهش   این آمارها نشان  2درصدی حجم مبادلت تجاری کشور و ثبت  این دوره شده است.  دهنده میلیارد دلری در 

ای، و نوسانات منطقه های ارزیای و اساسی است که در شرای  محدودیتفشارهای ساختاری بر صادرات و تداوم وابستگی به واردات کالهای واسطه

 . اندبر تراز تجاری کشور اثر منفی گذاشته 

 

 منبع: بانک مرکزی ؛ )میلیون دلر( روند واردات و صادرات (21نمودار ) 
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 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 خارجی وضعیت تجارت 
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.  شد  یمنته   ماهانه  اسیمق  در  باثبات  ی عملکرد  به  تینها  در  که  کرد  تجربه  را  محدود  یادامنه   با  اما  ی نوسان  یروند  ،1404  ورماهیشهر در  هیسرما  بازار

 نماگر   نیا.  گرفت  آرام  یواحد  ونیلیم  2.54  تراز   در  ،یدرصد  2.8  اندک  و  مثبت  یبازده  ثبت  با  ماه،  نیا  انیپا  در  تهران   بهادار  اوراق  بورس   کل  شاخص

 گرفت  شیپ  در  یصعود  ریمس  ماه  دوم  یمه ین  در  افت،ی  کاهش  واحد  ونیلیم   2.39  سطا  تا  و  بود  مواجه  عرضه  ینسب   غلبه  با  ماه  ییابتدا  یروزها  در  که

  کارنامه  در  را  متعادل  یعملکرد  و  نمود  لیتعد را  رشد   نیا  از   یبخش  ،یانیپا یروزها  معاملات  وجود،  نیا  با.  کرد  رشد   زین  واحد   ونیلیم  2.67  سقف  تا  و

 . رساند ثبت به بازار ماهانه

. برد انیپا به را ماه درصد، 1.1 معادل ی رشد با  و گذاشت شینما به  را مشابه یرفتار است،  بازار تیکل عملکرد نی انگیم انگریب که  زین وزنهم شاخص

 ،یدیکل  شاخص  دو  نیا  ینسب  ییهمسو.  کند  صعود  یواحد  هزار  802  تراز  تا  توانست  ادامه  در  واحد،  هزار  753  یمحدوده   تا  افت  از  پس  زین  شاخص  نیا

 یبرا ترواضا یهامحرک انتظار در و کرده نوسان مشخص یمحدوده کی در ورماهیشهر در ها،شرکت  ابعاد از فارغ بازار، تیکل که است آن از یحاک

 .بردی م سر  به خود یآت یریگجهت نییتع

 

 پردازش اطلاعات مالی های نبع: شرکتم ؛روند شاخص کل و شاخص هم وزن (22نمودار )                                         

 

 

 

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 
 وزن هم و کل شاخص
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 یخیتار  نیانگیم.  رودی م  شمار  به  نیادیبن  یهال یتحل  یبرا  ژهیو  به  هیسرما  بازار  فعالن  و  گذارانهیسرما  ید یکل  یهاشاخص   از  ی کی  ،سود  به  متیق  نسبت

 که  شد ثبت هیسرما بازار شدن یحباب اوج در و 99 سال رماهیت در  یدیکل شاخص نیا رکورد نیبالتر. است بوده 7 بالتر از ،سهام بازار در شاخص نیا

 مورد   سهام  گذاریارزش   ارزیابی  برای  کلیدی  شاخص   یک  عنوان   به   سهام  بازار   در   P/Eسود  به  قیمت  نسبت،  1403  آبان  در  .دیرس  42  به   نسبت  نیا

 این   در  گذاریسرمایه  جذابیت  و  یافت  کاهش  P/E  نسبت  سودآوری،  رشد  دلیل  به  خودرو،  و  اساسی  فلزات  مانند  صنایع  برخی  در.  گرفت  قرار  توجه

 مواجه  سودآوری  هایچالش  با  که  صنایعی  مقابل،   در   .داشت  دنبال  به   را  هاشرکت  این  سهام  برای  تقاضا  بهبود  موضوع  این.  کرد  پیدا  افزایش  هابخش 

 سمت  به   بیشتر  حقیقی   گذاران سرمایه  تا   شد   باعث   امر   این .  بود  گذارانسرمایه  برای   بیشتر  ریسک  دهندهنشان   که  داشتند  بالتری  P/E  نسبت   بودند، 

 ها،میتحر  دیتشد  جمله  از  ماه،  در  کیستماتیس  یهاسکیر  شیافزا  باشوند.    متمایل  ترروشن  سودآوری  اندازچشم  و  ترپایین  P/E  نسبت  با  صنایعی

.  افتی کاهش ی محسوس طور   به هیسرما  بازار   در یگذارهیسرما  ت یجذابی در ادامه آن تنش نظامی و سیاسی در تیر ماه اسیس ابهامات و  ارز  نرخ  نوسانات 

 ی برخ  در  یسودآور  بهبود  وجود   با  یحت  ،یطیمح  ن یچن  در.  ه است شد  امن  یها یی دارا  به   لیتما  شیافزا  و  بازار   از   گذارانهیسرما  خروج  به   منجر    یشرا  نیا

بازار سرمایه روندی خنثی با اندکی      P/Eدر پایان شهریور ماه  . ه استشد   P/Eبازار  یگذارارزش   کاهش  موجب  کیستماتیس  سکیر  شیافزا  ع،یصنا

 . رسید و نسبت به ماه قبل اندکی کاهش یافته است  5.20نوسانات داشته و به رقم 

 

 پردازش اطلاعات مالی  های  منبع: شرکت  ؛ بازار سرمایه P/E ttmروند  (23نمودار )   

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 نسبت قیمت به سود 
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  ماهانه  تراز   و  شد  متوقف  ورماهیشهر  در   سرانجام  بود،   تابستان  فصل  در  معاملات  یاصل  یمشخصه  که  سهام  بازار  از  یقیحق  پول  نیسنگ  خروج  روند

 ریت یها ماه در بازار که داد رخ یطیشرا در جهت رییتک نیا. دیگرد مثبت ال،ی ر اردی لیم هزار 16.5 ورود خالص ثبت با ماه، دو از پس بار نینخست یبرا

 یهفتگ  اتیجزئ  وجود،  نیا  با  .کندیم   دوچندان  را  یشیفرسا  روند  نیا  توقف  تیاهم  امر،  نیا  و  بود  کرده  تجربه  را  هیسرما  یسابقه یب  خروج  مرداد،  و

 ال یر  اردیلیم  هزار  10  از  ش یب  خروج  با  همننان  وریشهر  نخست  یهفته .  است  شده  حاصل  دیترد  با  و   یجیتدر  صورت  به   بهبود  نیا  که  دهدی م  نشان

 ال یر  اردیلیم  هزار  30  به  کینزد  ورود  شاهد   مجموع  در  بازار  و  برگشت  ورق  ماه،  یانیم  یهفته  دو  در  اما.  دادیم  نشان  را  فروش  فشار  تداوم  و  بود  همراه

  به  هرچند  ،یانیپا  یهفته  در  یمنف  یمحدوده  به  تراز  بازگشت.  شودیم  محسوب  خرد  گذارانهیسرما  رفتار  در  یعطف  ینقطه   که  بود  دیجد  ینگینقد

  بر  آنکه از  شیب ورماهیشهر یهاداده  مجموع، در . است  شکننده همننان دیجد تعادل نیا که دهدیم نشان ،(الیر اردیلیم هزار 2.5 حدود) اندک زانیم

 آن  در  که  یتیوضع  دارد؛  تیحکا  نیسنگ  یهافروش  یدوره  افتنی  انیپا  و  یمنف  جاناتیه  کردن  فروکش  از  باشد،  داشته  دللت  قاطع  نانیاطم  بازگشت

 . است  دیجد تعادل ینقطه  کی یجستجو در و کرده عبور  یبحران فاز کی از بازار

 

 

 منبع: شرکت پردازش اطلاعات مالی ؛)میلیارد ریال(ورود و خروج هفتگی پول از بازار سرمایهروند  (24نمودار )                                  

 

 

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 خروج پول به بازار سهام ورود و 



 
 

 

 27   


 

 ش ینما  به را بهبود از  ییهانشاانه  ،ینساب  رکود دوره کی از  پس ورماه،یشاهر در  روزانه معاملات ارزش  روند  اسات، مشاخص ریز نمودار  از که همانطور

 و تحرک شیافزا  از یحاک که بود  نوساان در الیر  اردیلیم هزار 287  یال 220  نیب  یامحدوده در ماه نیا در  یهفتگ معاملات  ارزش نیانگیم.  گذاشات

 .است هیسرما بازار معاملات یگردونه به ینگینقد از یکوچک بخش بازگشت

 

 پردازش اطلاعات مالی  های شرکتمنبع:  ؛(ریال)میلیارد ه هفت  طولروزانه در  میانگین ارزش معاملات  (25نمودار ) 

 رشااد با  همگام.  مودیپ  را  ینوسااان یریمساا ورماهیشااهر در  بود،  کرده  افت  دلر  اردیلیم  90  حدود  تا  مردادماه انیپا در که هیساارما  بازار  یدلر  ارزش

 یانیپا یروزها در هامتیق لیتعد با  کنیل رفت؛  فراتر دلر اردیلیم 100  مرز از کوتاه  یمدت  یبرا  زین  بازار یدلر ارزش  ماه، اول  یمهین در کل  شاخص

 تیتثب یبرا  بازار مثبت،  تحرکات رغمیعل که دهدیم نشاان  امر نیا. کرد  ینینشاعقب ماه یابتدا  ساطوح  به مجدداً  شااخص نیا  دلر، نرخ  شیافزا و

 .است مواجه مقاومت با همننان بالتر سطوح در خود ارزش

 

 روند ارزش دلری بورس با توجه به نرخ بازار آزاد )میلیارد ریال(؛ منبع: شرکت های پردازش اطلاعات مالی  (26نمودار ) 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 یهفتگ معاملات ارزش نیانگیم
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 ارائه شده است.  1404ماه در نمودار زیر روند ماه به ماه انتشار اوراق صکوک اعم از دولتی یا شرکتی، طی دوازده ماه منتهی به مرداد 

 
 منبع: گزارش عملکرد ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  ؛( روند انتشار ماهانه اوراق صکوک27نمودار ) 

هزار میلیارد ریال و   4،746هزار ملیارد ریال اوراق عمدتاً نقدی )اراد( معادل   5،196ماه  اسفندتا پایان    1403بر اساس آمار وزارت اقتصاد از ابتدای سال  

ارد ریال اوراق قرضه کوپنی میلی  هزار 2450، دولت ایران  مردادتا پایان    1404از ابتدای سال  و   هزار میلیارد ریال عرضه شده  4،50اوراق خزانه معادل  

 سال   پایان   تانقدی و غیر نقدی    اعم   میلیارد ریال اوراق قرضه دولتی   8100منتشر کرده است. طبق قانون بودجه سالنه، دولت مجاز است تا سقف  

به    ها فراتر رود، ممکن است سقف انتشار اوراق بینی پیشطور قابل توجهی از  ی که کسری بودجه دولت تا پایان سال به صورت  در  حال،  این  با.  کند  منتشر

 .عالی اقتصاد خواهد بود  هماهنگی  افزایش یابد که این امر منوط به تصویب شورای مانند سال قبل

 
 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد ؛ روند سالنه انتشار اوراق دولتی به تفکیک نقدی و غیرنقدی (28نمودار ) 
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وراق دولتی   ا ر سالانه  نتشا یال)ا رد ر یا (میل

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

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 دیسررس جدول و یدولت اوراق عرضه گزارش

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

 است.   شدههزار میلیار تومان تسویه  115ماه  مردادو تا پایان بوده  تومان

 

 

 
 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد  ؛اوراق منتشره شده قبلی( جدول ماه به ماه سررسید اصل و فرع 29نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

87
0,0

00
 

910
,00

0 

1,3
20

,00
0 

45
0,0

00
 

84
0,0

00
 

1,2
75

,00
0 

2,2
00

,00
0 

4,7
46

,00
0 

2,4
50

,00
0 

1,7
10,

00
0 

2,1
85

,00
0 3,
52

0,0
00

 5,
196

,00
0 

8,1
00

,00
0 

1 4 0 0 1 4 0 1 1 4 0 2 1 4 03 1 4 0 4

وراق دولتی   ا ر سالانه  نتشا یال)ا رد ر یا (میل

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

قابل انتشار( میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  



 
 

 

 30   


 

 ه در بورس کالالراه اندازی گواهی سپرده گند .1

کالیی گندله در بورس کال، زنجیره تیمین مالی صانعت فولد کشاور در آساتانه ورود به اندازی معاملات گواهی ساپرده الوقوع راهبا اعلام قریب

های بزرگی همنون سایمیدکو طراحی شاده، بیش فازی نوین قرار گرفته اسات. این اقدام که با تکیه بر ظرفیت تولید و موجودی انبارهای شارکت

های راکد به اوراق بهادار ک برای تزریق نقدینگی به بخش تولید و تبدیل داراییاز آنکه ابزاری برای کشااف قیمت باشااد، یک راهکار اسااتراتژی

های تیمین مالی و ساارمایه در گردش مواجه اساات، این ابزار مالی جدید نه تنها به قابل معامله اساات. در شاارایطی که صاانعت فولد با چالش

مدت دساات یابند، بلکه با فراهم آوردن بسااتری برای ورود منابع مالی کوتاه  گذاری محصااولت خود، بهدهد تا با وثیقهتولیدکنندگان امکان می

دهد. در های نقدینگی را در کل زنجیره ارزش از معدن تا محصاااول نهایی کاهش میهای خرد، عمق بازار را افزایش داده و ریساااکسااارمایه

تقویت پیوند میان بازار ساارمایه و بخش حقیقی اقتصاااد به شاامار  نهایت، این رویداد گامی مهم در جهت تکمیل پازل ابزارهای مالی کالیی و

 .رودمی

 

 28500واردات روغن خوراکی با ارز  .2

شاهریورماه آغاز  22با اعلام معاونت توساعه بازرگانی وزارت جهاد کشااورزی، فرآیند ثبت سافارش واردات روغن خام و پالم برای فصال پاییز از 

های روغنی و روغن خام، تخصایص درصادی کشاور به واردات دانه 95گیرد که با وجود وابساتگی حدود رت میخواهد شاد. این اقدام در حالی صاو

تومانی ادامه خواهد یافت و بدین ترتیب، سایاسات تثبیت قیمت در زنجیره تیمین   28,500ارز برای این کالی اسااسای همننان با نرخ ترجیحی 

 .روغن خوراکی کماکان پابرجا خواهد ماند

 

 ها توسط دولت تا پایان سالرداخت مطالبات پالایشگاهپ .3

ها تا پایان سال جاری خبر داد. بر اساس مدل نخست، معاون وزیر نفت از نهایی شدن دو سازوکار قانونی برای تسویه مطالبات انباشته پالیشگاه

تهاتر خواهد شاد که مصاوبه  LPG هایی نظیر نفت سافید و گاز مایعفرآوردهها از طریق اعطای مجوز صاادرات مازاد بدهی دولت به پالیشاگاه

صنعتی طراحی شده است، به طوری که مطالبات  آن در شورای اقتصاد در مراحل نهایی تصویب قرار دارد. سازوکار دوم نیز بر مبنای تسویه درون

شاود که به ویه و فصال خواهد شاد. این اقدامات در شارایطی پیگیری میها به دولت، تساهای طلبکار از طریق بدهی ساایر پالیشاگاهپالیشاگاه

 .درصد کاهش داده است 50گفته انجمن صنفی صنعت پالیش نفت، عدم پرداخت این مطالبات، سودآوری این صنعت را در سال جاری تا 
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تن و    5,287,623، معاملات در تالرهای مختلف بورس کال به ثبت رسید. تالر صنعتی با حجم معاملاتی  1404شهریور ماه    31در دوره منتهی به  

تالر میلیون ریال، بالترین عملکرد را هم از نظر حجم و هم از نظر ارزش در میان تالرها به خود اختصاص داد. پس از آن،    1,204,060,611ارزش  

میلیون    624,864,994تن و ارزش    2,526,114میلیون ریال و تالر حراج باز با حجم    115,797,661تن و ارزش    5,277,718حراج همزمان با حجم  

های نفتی ردهمیلیون ریال، تالر فرآو  326,717,149تن و ارزش   526,688ریال قرار گرفتند. سایر تالرها نیز به ترتیب شامل تالر پتروشیمی با حجم  

میلیون ریال بودند. در بخش   67,130,941تن و ارزش    164,202میلیون ریال، و تالر فرعی با حجم    104,662,907تن و ارزش    388,822با حجم  

تالر کالی صادراتی کیش حجم   نیز،  ارزش    1,010,834صادراتی  به  معامله  کرد  231,406,984تن  ثبت  را  ریال  بررسی محصو  .میلیون  لت در 

تن بیشترین حجم معامله را در این دوره به ثبت رساند. از نظر ارزش معاملات، محصول بلوم و بیلت فولدی با   5,277,720شده، سیمان با حجم  معامله

 207,084ارزش    میلیارد ریال و آهن اسفنجی با  217,267میلیارد ریال در صدر قرار گرفت و پس از آن، وکیوم باتوم با ارزش    279,717مجموع ارزش  

درصد،   37.37، محصول وکیوم باتوم با ثبت شدت رقابت  تخبهای هفتگی محصولت منبر اساس داده  .های بعدی قرار داشتندمیلیارد ریال در رتبه

درصدی بیشترین افزایش را داشت، در حالی که اوره با کاهش   6.72بیشترین رقابت را در میان محصولت تجربه کرد. همننین، شمش روی با رشد  

 .منفی را به نام خود ثبت نمود اتدرصدی، تکییر 9.21

 

 ه کال؛ منبع آمار معاملات فیزیکی بورس کال و بورس انر ی خلاصه معاملات محصولت فلزی، پالیشی و پتروشیمی در بورس  (2) جدول

 

 ولصمح

  نیآخر

  هیپا  متیق

 عرضه 

 ( تن/  الیر هزار) معاملات متیق نیانگیم 
  راتییتغ

  متیق

 ماهانه

  شدت

 رقابت

  یضمن دلار

 (دلار/الیر)

 یمنته  هفته

  به

07/06/1404 

 یمنته  هفته

  به

14/06/1404 

 یمنته  هفته

  به

21/06/1404 

 یمنته  هفته

  به

28/06/1404 

 679,751 % 0.0 -%1.4 169,938 170,900 170,924 167,839 169,859 یاسفنج آهن

 670,593 670,593 679,664 671,921 580,123 منومر رنی استا
 

2.7 % 
15.6 % 775,253 

 720,636 % 0.0 -%7.7 263,753 272,082 287,561 290,512 263,753 اوره 

 797,497 % 15.9 % 6.1 2,307,958 2,490,474 2,395,136 2,162,558 1,991,047 یرو شمش 

 697,611 % 0.4 % 2.6 306,949 307,594 308,756 296,988 305,755 یفولاد شمش 

 722,375 % 1.4 % 3.7 7,218,692 7,190,584 7,130,564 6,941,016 7,118,000 کاتد  مس

 772,990 % 37.4 % 3.8 262,817 281,807 284,433 261,428 191,320 باتوم  ومیوک

 717,108 % 0.0 -%1.2 1,075,662 1,075,803 1,081,499 1,081,499 1,075,662 رابر  نیبوتاد یپل

 590,025 % 0.0 % 7.3 61,953 59,906 59,705 60,045 61,953 آهن  سنگ کنسانتره

 بورس کالا   :پنجم بخش 

 خلاصه معاملات مهم بورس کالا 
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باشد که پایه و اساس تولید سایر مقاطع فولدی از جمله میلگرد، مفتول، نبشی، ناودانی، لوله ترین محصولت فولدی میفولدی یکی از مهمشمش  

عنوان  در واقع شمش فولد به    شود. متری تولید می  12و    6های  است. این محصول فولدی، سطا مقطع مربعی داشته و در طول  غیرهمانیسمان و  

های مختلفی از شمش فولدی، کنند. گریدشود که آن را از احیای سنگ آهن یا از طریق ذوب ضایعات فولدی تولید میمحصول میانی شناخته می

ه مازاد شوند و از جمله کالهایی است که با عرضفولد و محصولت آهنی مانند میلگرد و تیرآهن در بورس کال عرضه می گردد.  تولید و عرضه می 

 ی ک ی خوزستان  فولدمیلیون ریال به ازای هر تن تکییر کرد.  306مواجه است. قیمت بلوم و بیلت فولد مانند ماه قبل مقداری رشد داشت و در محدوده 

 آهن   و   گندله  متیق  نییتع  یمبنا  آن   متیق  و  کندی م  عرضه  کال  بورس   در  را  خود   محصول  که  باشدی م  کشور  در  فولد  شمش  دکنندگانیتول  نیترمهم  از

   .میلیون ریال در پایان شهریور ماه رسیده است 325قیمت شمش فولد خوزستان به . ردیگیم قرار  یاسفنج

 

 آمار معاملات شرکت بورس کالی ایران ؛ منبع:روند قیمت کنسانتره، آهن اسفنجی و فولد در بورس کال (31)  نمودار

میلیارد ریال به ازای هر تن معامله بود   7.2میلیارد ریال الی  6.8عرضه شده توس  فملی در بورس کال طی دو ماه گذشته در محدوده   قیمت مس کاتد

  نوسان   تن  هر  در  دلر  10٫000  تا  9٫800  نیب  یابازه  در  شهریور  در  کاتد مس  متیق  ،یجهان  سطا  درمیلیارد ریال رسید.    7.2و مجددا در شهریور ماه به  

داشت 

 

 آمار معاملات شرکت بورس کالی ایرانمنبع:   ؛مس کاتد در بورس کال متیق روند (32)  نمودار
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 بورس کالا   :پنجم بخش 

 روند قیمتی فولاد و مس   



 
 

 

 33   


 

 بانک مرکزی ایران گزیده آمارهای اقتصادی  -1

 مرکز آمار ایران  -2

 مرکز داده نرخ بهره بین بانکی بانک مرکزی ایران -3

 های آماری ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  گزارش -4

 های عمومی وزارت اقتصاد های مرکز بدهیخبرنامه -5

 آمار معاملات فیزیکی بورس کال و بورس انر ی   -6

 کت بورس و شرکت فرابورس  های شراطلاعیه -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 کالیی 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/
https://iccima.ir/
https://sena.ir/
https://www.tgju.org/

