
  

 و 

  

۸۸۷۵۳۳۷۶-۸۸۷۵۳۳۷۵-۸۸۷۳۰۰۵۴-۸۸۷۳۰۰۶۰ - ۲۱ (۹۸)+ 

 

 گزارش تحلیلی 

 مطالعات کلان
 

 

 1405  تیر گزارش

 

 

 

 

 

 ۳، واحد ۳، طبقه ۸ ، پلاککوچه ششم غربی،  احمد قصیر ابانیتهران ، خ

info@bcr.ir ،۸۸۷۵۳۳۷۶ ۲۱ (۹۸ )+ 

bcr.ir 

mailto:info@bcr.ir


 
 

 

 2   


 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 

 

تصویری شفاف از وضعیت باشد تا های کارشناسی دقیق میهای رسمی و معتبر تهیه شده است و شامل تحلیلاین گزارش بر اساس داده

 .اقتصادی ارائه دهد
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 

 

 
 

 تهیه و تدوین گزارش 

 تیم کارشناسی اقتصادی: محسن امینی، علی آقانصیر •

 نظارت و تایید نهایی 

 : نسرین باقری آوری دادهو جمع مدیر مطالعات کلان •

 تهیه شده در واحد مطالعات کلان شرکت رتبه بندی اعتباری برهان 

 
 
 
 

 



 
 

 

 3   


 فهرست 
 4 .......................................................................................................................................................................... بخش اول:  اقتصاد جهان 

 4 ........................................................................................................................................................................................................................................................یرشد اقتصاد تیوضع

 6 ......................................................................................................................................................................................................................................................... د یخر رانیشاخص مد

 7 .......................................................................................................................................................................................................................................................................تورم  تیوضع

 8 .................................................................................................................................................................................................................................................................. ی کاریشاخص ب

 9 ............................................................................................................................................................................................................................................................................. نرخ بهره 

 10 .............................................................................................................................................................................................................................................................. انس طلا و نفت

 11 ............................................................................................................................................................................................................................................... ی فلزات اساس یبازار جهان

 12 ........................................................................................................................................................................ رانی بخش سوم:  اقتصاد ا

 12 ............................................................................................................................................................................................................................................................................. نرخ ارز 

 13 ........................................................................................................................................................................ رانی بخش سوم:  اقتصاد ا

 13 ................................................................................................................................................................................................................................................. ی نگیو رشد نقد ینگینقد

 14 .......................................................................................................................................................................................................................................................... تورم نقطه به نقطه 

 15 ................................................................................................................................................................................................................................................... ی روند نرخ رشد اقتصاد

 16 ..............................................................................................................................................................................................................................................................یکاریروند نرخ ب

 17 ...................................................................................................................................................................................................... سک )اخزا( یو نرخ بهره بدون ر ین بانکینرخ بهره ب

 18 ................................................................................................................................................................................................................................ ی د اتاق بازرگان یران خریشاخص مد

 19 ................................................................................................................................................................................................................................................... ی تجارت خارج  تیوضع

 20 ..................................................................................................................................................................... ه ی بخش چهارم:  بازار سرما

 20 .................................................................................................................................................................................................................................................... شاخص کل و هم وزن 

 21 ........................................................................................................................................................................................................................................................ به سود  متینسبت ق

 22 ....................................................................................................................................................................................................................................... ن ارزش معاملات روزانه یانگیم

 23 ............................................................................................................................................................................................................................................... ه یبازار سرما یارزش دلار

 24 ............................................................................................................................................................................................. د اوراق دولت یو جدول سررس یگزارش عرضه اوراق دولت

 26 .......................................................................................................................................................................................................... هیمهم بازار سرما یهاهی ها و ابلاغ هی اخبار، اطلاع 

 27 .......................................................................................................................................................................... بخش پنجم:  بورس کال 

 27 ...................................................................................................................................................................................................................................خلاصه معاملات مهم بورس کالا 

 28 ................................................................................................................................................................................................................................................. فولاد و مس  یمتیروند ق

 30 ........................................................................................................................................................................................... ی انیبخش پا

 30 ...............................................................................................................................................................................................................................................منابع و مآخذ مورد استفاده 

 
 
 

 
 

file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215953
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215954
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215955
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215956
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215957
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215958
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215959
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215960
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215961
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215962
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215963
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215964
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215965
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215966
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215967
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215968
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215969
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215970
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215971
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215972
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215973
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215974
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215975
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215976
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215977
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215978
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215979
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215980
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215981
file:///C:/Users/m.amini/Desktop/گزارش_تحلیلی_مطالعات_کلان_%20فروردین%20ماه%201404.docx%23_Toc229215982


 
 

 

 4   


 

 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 1مودار )ن

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

تحده، دهد. این ثبات نسبی در مقایسه با نوسانات شدید ایالات مرشد 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

همزمان پتانسیل های ناگهانی است، اما  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    2025در ژوئن  منطقه یورو با رشد اقتصادی ضعیف و شکننده مواجه است. نرخ رشد که  
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 نات قیمت انرژی یا اختلال در زنجیره تأمین است. برای سرمایه های رشد پایدار و حساسیت بالای این منطقه به نوسامحرک
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 داردیینسبت به ابتدا، بر لزوم احتیاط در تخصیص دارا

 

 

 
 ؛ منبع: اداره آمار اقتصادی اتحادیه اروپا اروپا( روند رشد اقتصادی  3نمودار ) 
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 47.9  از  شاخص.  کرد  ثبت  یروشن  چرخش  نقطه   2026  یابتدا  در  ،2025  و  2024  یهاسال  در  ممتد  ضعف  از  پس  متحده  الاتیا  دیخر  رانیمد  شاخص

 54  سطح  و  ژوئن  در  دوره  اوج.  رشد  محدوده   در  معنادار  استقرار  و  واحد  5.4  معادل  یبهبود  یعنی  افت؛ی  شیافزا  هیژوئ  در  53.3  به  2026  هیژانو  در

  تر یقو  ن یچ  از  دوره  انیپا  در  کایآمر  عملکرد.  نداد  رییتغ  را   هابنگاه  تیفعال  یاتوسعه   تیوضع  شتاب،   لیتعد  وجود  با  ه،یژوئ  محدود   افت  و   شد  مشاهده

 یتقاضا  به  حساس  عیصنا  درآمد  از  تی وضع  نیا  گذاران،ه یسرما  یبرا.  رسدی م  نظر  به   اتریپو  ز ین  وروی  منطقه   از  مشترک،  داده  نیآخر  یمبنا  بر  و  است

   .کند ت یتقو زین  را یمال نیتأم نهیهز فشار  و محدودکننده بهره یهانرخ  تداوم تواندیم اما کند،یم تیحما یداخل

 از پس شاخص. دارد  تیحکا یاقتصاد تیفعال در داریپا شتاب نبود از و کرده نوسان 50 یخنثا مرز رامونیپ دوره شتریب در نیچ دیخر رانیمد شاخص

 به   بازگشت و  واحد 1.1 معادل یافت یعنی افت؛ی کاهش 49.2 به 50.3 از هی ژوئ در اما ماند،  یباق یخنث محدوده در ژوئن تا ، 2026 مارس در 50.4 ثبت

  افت  علت  ییتنهابه   شاخص  داده  هرچند  است،  سازگار  املاک  بخش  یفشارها  و  هابنگاه  اطیاحت  ،یداخل  یتقاضا  ضعف   با  تیوضع  نیا.  انقباض  محدوده

 ر یپذرقابت  صادرکنندگان  مقابل،  در.  اندمواجه  یشتریب  سکیر  با  هیپا  مواد  و  یداخل  مصرف  به   وابسته  عیصنا  گذاران،ه یسرما  یبرا.  کندینم  مشخص  را

 .دهند نشان یشتریب ینسب  مقاومت است ممکن یاستیس تیحما از برخوردار یهاشرکت  و

  د؛ یرس  2026  مه  در  51.6  به  2024  هی ژوئ  در  45.8  از  شاخص.  است  کرده  تجربه  را  یمحسوس  بهبود  دوره  یابتدا  ضعف  نیترق یعم  از  وروی  منطقه

 که  یزمان   داد؛  رخ  2026  هیفور  در  یاصل  چرخش  نقطه.  است  رشد  به   انقباض  از  هابنگاه   تیفعال  یجیتدر  عبور  انگر یب  که  واحد  5.8  معادل  یشیافزا

 بهبود   آهنگ  دهدی م  نشان  مه   در  51.6  به   ل یآور  در  52.2  از  محدود  کاهش  حال،ن یباا.  شد  ت یتقو  ل یآور  و  مارس  در  سپس   و   دیرس  50.8  به  شاخص

  عیصنا  سود  به  روند  نیا  گذاران،هیسرما  یبرا.  کندی م  محدود  را  کایآمر  و  نیچ  با  زمانهم  سهیمقا  ه،ی ژوئ  و  ژوئن  داده  نبود.  است   شده  لیتعد  یاندک

  .دارد تیاهم همچنان یانرژ نهیهز و عضو یکشورها یناهمگون اما است،  یاقتصاد چرخه به حساس

 

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

 اقتصاد جهان  اول: بخش 

 مدیران خرید شاخص
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، پس از افتی ممتد، در  2022درصد در سپتامبر    2.8تر از آمریکا و منطقه یورو بود. نرخ از  طور محسوسی پایینکننده چین در کل دوره بهتورم مصرف 

ایش یافت.  درصد در آوریل افز   1.2به    2026درصد در ژانویه    0.2درصد رسید. سپس عمدتاً پیرامون صفر نوسان کرد و از    0.8به منفی    2024ژانویه  

تواند  گذار، تورم پایین می ها حکایت دارد. برای سرمایه ها در انتقال هزینه ها و قدرت محدود بنگاهاین الگو از ضعف تقاضای داخلی، فشار نزولی قیمت 

نیز  2026ده پس از آوریل محور است. نبود دازمان نشانه ضعف درآمد اسمی و حاشیه سود صنایع داخلیفضای سیاستی مساعدتری ایجاد کند، اما هم

 .کندمقایسه وضعیت نهایی چین با دو منطقه دیگر را محدود می 

رسید. پس از آن، روند    2022درصد در ژوئیه    9.1، تحت تأثیر اختلالات عرضه، انرژی و تقاضای قوی، به  2021درصد در اوت    5.4تورم آمریکا از  

به    2026درصد در مارس    2.4های بعدی از بازگشت فشار حکایت دارد: نرخ از  ش یافت. داده درصد کاه  2.3به    2025نزولی غالب شد و نرخ در مه  

تواند نهایی نباشد و باید با  حال، رقم ژوئیه در تاریخ پایان بازه هنوز میدرصد است. بااین  3.5شده برای ژوئیه  درصد در ژوئن رسید و رقم درج  4.2

گذاری سهام رشدی را ، این چسبندگی تورمی احتمال ماندگاری بازده اسمی بالا، نوسان اوراق و فشار بر ارزشگذاراناحتیاط خوانده شود. برای سرمایه 

 .تر استگذاری مقاومهای دارای قدرت قیمتکند؛ در مقابل، درآمد شرکتتقویت می 

رسید؛ اوجی بالاتر از آمریکا  2022درصد در اکتبر  10.6به  2021درصد در اوت  3تورم منطقه یورو شدیدترین شوک این مجموعه را تجربه کرد و از 

کرد. با تعدیل قیمت انرژی، رفع تنگناهای عرضه و سیاست پولی محدودکننده، نرخ که وابستگی بیشتر به شوک انرژی و جنگ اوکراین را منعکس می 

درصد در مه افزایش   3.2به    2026درصد در ژانویه    1.7از    ، تورم2025درصد در    2پایین آمد. پس از نوسان نزدیک    2024درصد در سپتامبر    1.7تا  

گذار، این بازگشت ناهموار حساسیت اوراق دولتی و سهام بدهکار به نرخ بهره را بالا نگه درصد کاهش پیدا کرد. برای سرمایه 2.8یافت و در ژوئن به 

 .تر حکایت دارددارد. تفاوت با چین از فشار تقاضا و هزینه قویمی

 

 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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 1درصد در  5.1به  2024اوت  1درصد در  5.3نوسان قرار داشته است. این نرخ از نرخ بیکاری چین در بازه مورد بررسی در سطحی میانی و نسبتاً کم

  5.4تا   2026مارس  1و  2025فوریه   1ها یکنواخت نبوده و در واحد درصد. با وجود این کاهش محدود، مسیر داده  0.2رسیده؛ یعنی کاهش  2026مه 

ها دهد بازار کار چین همچنان در برابر ضعف تقاضای داخلی، تعدیل در بخش املاک و احتیاط بنگاهدرصد افزایش یافته است. این الگو نشان می

تواند بر مصرف،  می ای از نبود فشار حاد اجتماعی است، اما تداوم سطوح بالاتر از آمریکا  گذار، ثبات نسبی نرخ بیکاری نشانه حساس است. برای سرمایه 

 محور و کیفیت اعتباری صنایع وابسته به تقاضای خانوار اثر بگذارد. های داخلیسودآوری شرکت

پذیری بالاتر بازار کار است. این دهنده انعطافترین سطح را در میان سه منطقه دارد و از منظر اعتباری نشاننرخ بیکاری ایالات متحده آمریکا پایین

ای دورهرسیده و در سطح پایانی بدون تغییر مانده است. با این حال، مسیر میان   2026ژوئن    1درصد در    4.2به    2024اوت    1صد در  در  4.2نرخ از  

افزایش یافت و سپس تعدیل شد.   2025نوامبر   1درصد در    4.5تا    2025ژانویه    1درصد در    4.0شدن بازار کار بود؛ نرخ بیکاری از  حاکی از اندکی نرم 

های  کند و از سوی دیگر حساسیت بازار سهام و اوراق بدهی را به داده گذار، این وضعیت از یک سو از درآمد خانوار و مصرف حمایت میسرمایه   برای

 کند.اشتغال و سیاست پولی حفظ می 

درصد   6.3دود بوده است. نرخ بیکاری از  منطقه یورو همچنان بالاترین نرخ بیکاری را در میان مناطق مورد بررسی دارد، هرچند دامنه نوسان آن مح

اند و تنها در  درصد تثبیت شده   6.3ها عمدتاً حول  واحد درصد. داده   0.1کاهش یافته؛ یعنی افتی معادل    2026مه    1درصد در    6.2به   2024اوت    1در  

ای و واکنش آهسته اشتغال منطقه های درونار کار، تفاوتدهنده تداوم موانع ساختاری در بازاند. این چسبندگی نشاندرصد رسیده   6.4به    2026فوریه    1

تواند رشد مصرف را محدود کند، اما ثبات نسبی آن ریسک شوک ناگهانی گذار، سطح بالاتر بیکاری میبه تغییرات فعالیت اقتصادی است. برای سرمایه

 دهد. در درآمد خانوار و مطالبات اعتباری را کاهش می

 

 

 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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 یبانکن یب  نرخ .  درصد  واحد  0.35  معادل  افت؛ی  کاهش  2026  ه یژوئ  در  درصد  3  به   2024  هی ژوئ  در  درصد  3.35  از  سالهکی  وام  یشنهادیپ  نرخ  ن،یچ  در

 نرخ  کاهش. است نرخ نیهم شدهگرد مقدار  درصد، 1.48 رقم. درصد واحد 0.4835 معادل یکاهش د؛یرس درصد 1.4765 به درصد 1.96 از زین سالهکی

 نسبتاً   ی نگینقد  انگریب  ت یوضع  نیا.  داشت  یتروسته یپ  ی نزول  ریمس  نوسان،   ضمن  ی بانکن یب  نرخ   اما   داد،   رخ  2025  مه   و   2024  اکتبر  در   عمدتاً  یدهوام

 محدودتر یبانک اعتبار به یپول لیتسه  انتقال دهدیم نشان 2025 مه از یدهوام  نرخ ثبات هرچند است، یفروشعمده یمال نیتأم نییپا نهیهز و فراوان

 .اندکنندهنییتع عوامل  همچنان مسکن بخش تیوضع و یاعتبار یتقاضا تیفیک ها،بانک   سود هی حاش گذاران،ه یسرما  یبرا. است شده

 دسامبر  تا  لیتعد  عمده  بخش.  درصد  واحد  1.75  معادل  افت؛ی  کاهش  2026 هیژوئ  در  درصد  3.75  به  2024  هیژوئ  در  درصد  5.5  از  کایآمر  یاستیس  نرخ

 دهنده نشان  دوره  انیپا  تا   2025  دسامبر  از  آن  ثبات .  آمد  نییپا  گرید  بار   2025  دوم   مهین  یط   درصد،  4.5  در   یطولان  یتوقف  از   پس  نرخ   و   شد   انجام   2024

 دارد؛ یبررس مورد مناطق انیم در را نرخ نیبالاتر همچنان کایآمر محسوس، لیتعد وجود با.  است ترمحتاطانه یکرد یرو به هانرخ فعال کاهش از گذار

 اوراق   و  دلار  از  شکاف  نیا  گذاران، هیسرما  یبرا.  است  مانده  یباق  بالا  نسبتاً  هاشرکت   یمال  نیتأم  نهیهز  و  یدلار   یهایی دارا  یاسم  بازده  نیبنابرا

 .کندی م حفظ یتجار املاک بخش و یاهرم یهاشرکت  ت،یف یککم  ناشران یبرا  را یبده بازپرداخت فشار اما کند،یم تیحما مدتکوتاه

  افت؛ ی  ش یافزا  درصد  2.4  به  2026  ژوئن در   سپس و  د یرس  2025  ژوئن  در  درصد  2.15  کف  به 2024  هیژوئ  در  درصد  4.25  از وروی  منطقه   ی استیس  نرخ

  به   مستمر  لیتسه   از   رییتغ  دهندهنشان  ساله،ک ی  باًیتقر  ثبات  کنار  در  ،2025  انه یم  تا  عیسر  کاهش.  دوره  ی ابتدا  از   کمتر  درصد  واحد  1.85  مجموع  در

 نرخ   از   بالاتر  اما  کا، یآمر  از   ترنییپا  وروی  منطقه   نرخ   سطح.  شودی م  محسوب  هاداده  یصعود  چرخش   نقطه   نینخست  ز ین  یانیپا  ش یافزا  بود؛  ی استیس  توقف

 حساس   یهایی دارا  و  اوراق   یگذارارزش  زمانهم  یول  کند،  تیحما  هابانک   سود  هی حاش  از  تواند ی م  چرخش  نیا  گذاران،ه یسرما  یبرا.  است  نیچ  ی بانکنیب

 ت یتقو  را  یدولت  اوراق  بازده   فاصله  شیافزا   احتمال  زین  اعضا  یاعتبار  تیوضع  و  یعموم  یبده  رشد،  یناهمگون.  دهد  قرار  فشار  تحت  را  بهره  نرخ  به

.کندیم

 
 Federal Reserve, European ,The Central Bank of the People's Republic( روند نرخ بهره سیاستی؛ منبع : 7نمودار ) 

of China 

 

 اقتصاد جهان  اول: بخش 

 نرخ بهره
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 ثبت   به  را  ٪23.0+  معادل  یدلار  756+  شیافزا  ،2025  ه یژوئ  31  با  سهیمقا  در  و  ستادیا  اونس  هر  یازابه   دلار  4٬047  سطح  در  2026  هیژوئ  31  در  طلا

 همه،نیباا  شد؛  نوسان  و  اصلاح  از  یادوره  وارد  سپس  و  دیرس  دلار  5٬400  قله  به  هیژانو  28  در  شد،  آغاز  پرقدرت  یصعود  با  طلا  سالانه  ریمس.  رساند

  به   تیحساس  و   یتورم  یهای نگران  امن،  پناهگاه  یتقاضا  دهدی م  نشان  رفتار  نیا.  دارد  دوره  یابتدا  یدلار  3٬291  کف  با  یمعنادار  فاصله  همچنان

 ی سودآور  یکنون  یهامت یق.  شوند  جهش  تداوم  مانع  توانند یم  دلار  قدرت  و  اوراق   بازده  هرچند   بازارند،  یاصل  یهاستون   هنوز  یپول  یهااست یس

 .داردی م نگه بالا را واردکنندگان ینگینقد سکیر و نیتأم نهیهز اما کند،یم حفظ  را صادرکنندگان و دکنندگانیتول

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

 ر یمس. کرد ثبت را  ٪22.5+ معادل یدلار 16.1+  شیافزا ، 2025 ه یژوئ 31  به  نسبت  و د یرس بشکه   هر در دلار 87.9 به 2026 هی ژوئ 31 در  برنت نفت 

 پس را  خود جهش از  یبخش  سپس و کرد صعود ل یآور 29 در دلار 119.7 قله تا  دسامبر 16 در دلار 58.9 کف از متیق بود؛  پرنوسان  اریبس  بازار  سالانه

 ی جهان  رشد اندازچشم و یتجار یهایموجود ک،یتیژئوپل تحولات دکنندگان،یتول عرضه  است یس به   بازار  دیشد تی حساس بازتاب گسترده،  دامنه نیا. داد

  بر،یانرژ  عیصنا  و  واردکنندگان  یبرا  اما  بخشد،یم  بهبود  را   آنان  یبده  بازپرداخت  تیظرف  و  تیتقو  را  صادرکنندگان  درآمد  یکنون  محدوده  در  تیتثب.  است

 . رسدیم نظر  به تریمنطق دلار 95 تا 82 مدتکوتاه دامنه. داردی م نگه بالا  را ی نگینقد فشار و نیتأم نهیهز

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

 بازار کامودیتی جهانی  دوم:   بخش

 طلا و نفت انس  



 
 

 

 11   


 

 ری مس.  کرد  ثبت  را  +٪24.5  معادل  یدلار   +629  شیافزا  ،2025  هیژوئ  31  به  نسبت  و  دیرس  تن  هر  در  دلار  3٬195  به  2026  هیژوئ  31  در  ومینیآلوم

. داد  دست  از  را  شتاب  از  یبخش  و  نشست  عقب  دلار  3٬195  محدوده  تا  ژوئن  دوم   در  دلار   3٬762  اوج  از  حال،  نیا  با  بود؛  ی صعود  عمدتاً  فلز  سالانه

 و   یانرژ نهیهز  عرضه،  یسو  در.  دارد  تیحکا  متیق  یساختار تیتقو  از  دلار،  3٬000  محدوده  از  داریپا  عبور  و  گرفت  شکل  دلار  2٬565  در  دوره  کف

 ن ی ا  صادرکنندگان،  و  دکنندگانیتول  یبرا .  کند  کند  را  صعود  آهنگ  تواند یم   یصنعت  یتقاضا  ضعف  اما  است،  بازار   پشتوانه  د یتول  تیظرف  تیمحدود

 . شوندی م روروبه  گردش  در هیسرما بر یشتر یب فشار با واردکنندگان کهیدرحال کند، ی م ت یتقو را  سود هیحاش تیوضع

 
 LME؛ منبع:  مینیوموآل ( روند قیمت10نمودار ) 

. درصد + 66.7 و کایآمر دلار +658 معادل یرییتغ د؛ یرس 2026 هیژوئ ماه ام 31 در دلار 1645 به   دلار 987 از  ،2024 ه یژوئ ماه ام  31 فاصله در نیپلات

 در   عرضه  ت یمحدود.  است  شده  پرنوسان  لیتعد  مرحله  وارد  د، یشد  جهش  از   پس  بازار  دهدی م  نشان  2026  هیژانو  اوج  از   محسوس  افت   حال،  نیا  با

 نامطمئن   یتقاضا  ،یجهان  رشد  ضعف  اما  کنند؛یم  تیحما  متیق  از  یاتیعمل  یهاسکیر  و  یفرآور  و  استخراج  یبالا   یهانهیهز  ،یاصل  دکنندگانیتول

  ی تقاضا   بر   ز ین  دلار  ارزش  و  بهره  یهانرخ  جهت.  سازندیم  یکاهش  فشار  فلزات  ینیگزیجا  امکان  و  المللن یب  تجارت  اختلالات  ،یخودروساز  عیصنا

 ی قراردادها  ،یموجود  تیریمد  صنعت،  یبرا  است؛  نوسان  منبع  بازانهسفته   یها تیموقع  و  هاصندوق   رفتار  گذاران،هیسرما   یبرا.  است  اثرگذار  یگذارهیسرما

 .دارد یبالاتر تیاهم سکیر پوشش  و نیتأم

  

 LME؛ منبع: پلاتین ( روند قیمت11نمودار ) 
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 بازار کامودیتی جهانی  دوم:   بخش

 بازار جهانی فلزات اساسی
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  یی ماین  نرخ  کهیدرحال  کرد؛  ثبت  را  یدرصد 20  رشد  و  دیرس  الیر  هزار  1٬919  به  الیر  هزار  1٬605  از  آزاد  بازار  دلار  ،1405  ریت  31  به  یمنته   ماه  کی  در

 گسترش الیر هزار 408 به الیر هزار  147 از  نرخ دو شکاف  جه،ینت در. دیرس  الیر هزار 1٬511 به الیر هزار 1٬458 از ،یدرصد4 محدودتر شیافزا با

  در   یاطیاحت  یتقاضا  و  یتورم  انتظارات  شتریب  شتاب  از  که  کرد  دایپ  شیافزا  درصد  27  به  درصد  10  حدود  از  ییماین  نرخ  به  فاصله  نیا  نسبت  و  افتی

 با   ن،یبنابرا  اند؛کرده  رشد  درصد  117  حدود   دو   هر  ییماین  و  آزاد  دلار  زین  سالانه  اسیمق  در.  دارد  تیحکا  یرسم  نرخ  لیتعد  آهنگ  به  نسبت  آزاد  بازار

 مدت کوتاه  تیحما  الیر  هزار  1٬900  تا  1٬880  محدوده.  است  مانده  یباق  قبل  سال  محدوده  در  باًیتقر  نرخ  دو  ینسب  فاصله  ، یاسم  شکاف  جهش  وجود

  1٬520  سطح  و  تیحما  نقش   الیر  هزار  1٬500  محدوده  ز ین  ییماین  نرخ  در  شود؛ی م  محسوب  آن   یاصل  مقاومت  الیر  هزار  1٬950  سطح   و  آزاد  دلار

  دهد؛  شیافزا  را  تراژیآرب  زهیانگ  و  گردش  در  هیسرما  فشار  واردکنندگان،  ارز  نیتأم  نه یهز  تواندی م  ریاخ  ییواگرا  استمرار .  دارد  مقاومت  نقش  الیر  هزار

  یارز  است یس  به   عامل  هر  از   شیب  زین  مدتکوتاه  اندازچشم.  کندیم  جادیا  ینسب  تیمز  ارز  ریتسع  محل  از  محور،صادرات  یهاشرکت  یبرا  کهیدرحال

   .بود خواهد  وابسته انتظارات تیریمد و تورم  شدت ،یمرکز بانک

 

 bourseviewمنبع:  ؛نرخ ارز متیق روند( 12) نمودار

 

 

 

 

 

 

 

 

  ایران:  اقتصاد سوم بخش

 نرخ ارز
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 رشد  به توجه با  که  یسطح   شد؛  ثبت  درصد  53.3  آن  نقطهبه نقطه   رشد  و  دی رس  همت  هزار  15.6  حدود  به  رانیا  اقتصاد ینگینقد ،1404  اسفند  انیپا  در

 ی واقع  و  یپول  بخش  انیم  یجد  ییواگرا  دهندهنشان  ،یمرکز  بانک  برآورد  درصد  -0.7  و  آمار  مرکز  برآورد  درصد  0.2  حدود  یعنی  ف،یضع  اری بس  یاقتصاد

 اعتبار  و   دیتول  گسترش   بر  یمتک  عمدتاً  ینگ ینقد  رشد  را یز  هاست؛یی دارا  و  ارز  بازار   تورم،   بر   فشار  بالقوه  تیظرف  شیافزا   یمعنا  به  شکاف  نیا.  است  اقتصاد

 گزارش  یهاداده.  است  شده  تیتقو  هایکسر   میرمستقیغ  یمال  نیتأم  و  ارز  ریتسع  نرخ  رییتغ  ،یخارج  یهایی دارا  خالص  ش یافزا  ریمس  از  بلکه   نبوده،  مولد

 ده یرس   درصد  6.4  به  اسفند  در  و  افتهی  شیافزا  درصد  3.5  حدود  به  درصد  2.0  حدود  از  1404  خرداد  یحوال  از  ینگینقد   ماهانه  رشد  نیانگیم  دهدیم  نشان

 درصد   61.5  آن  ماههدوازده  رشد   و   دیرس  همت   هزار  2.2  حدود  به   یپول  هیپا  زمانهم .  دارد  تیحکا  پول  انیجر  سابقه کم  یریگشتاب   از   که   یموضوع  است؛ 

 ثبت   درصد  11.5  اسفند   در  و   درصد  4.6  بهمن  در  ز ین  یپول  ه یپا  ماهانه  رشد .  بود  شده  گزارش  درصد  24.5  حدود  1403  اسفند   در  نرخ   نیا  که  یحال  در   بود؛

 ، ینگینقد  شدن   ترداغ  از   و   افتهی  شیافزا  0.35  حدود  به   زین  پولشبه   به  پول  نسبت.  است  بوده  پرقدرت   پول  ، ینگینقد  رشد  یاصل  منشأ  دهدی م  نشان  که   شد

 . دارد تیحکا یتورم انتظارات تیتقو و دارمدت یهاسپرده تیجذاب کاهش

 

 
 

 منبع: بانک مرکزی   ( روند رشد نقدینگی13نمودار ) 
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درصد کاهش یافت و   3.10به    5.90افزایش یافت؛ تورم ماهانه از  + واحد درصد  4درصد رسید و نسبت به خرداد    66ماهه به  ، تورم دوازده1405در تیر  

واحد درصد پایین آمد. افت دو شاخص    -0.70درصد رسید و    87.90به    88.60نقطه از  به واحد درصد ثبت کرد؛ همچنین تورم نقطه   -2.80تغییری معادل  

دهد فشار ماهه نشان میسطح بسیار بالای آنها و صعود مستمر تورم دوازدهها در تیر حکایت دارد، اما  مدت، از کاهش نسبی شدت افزایش قیمتکوتاه

بس ایران و آمریکا و آغاز کند. پایان آتشهای ماهانه پیشین را در میانگین خود منعکس میتورمی پایدار مانده است؛ زیرا این شاخص با تأخیر، جهش 

تواند از مسیر اختلال در ترابری، افزایش هزینه بیمه و تجارت، محدودیت عرضه جنوبی، می   ها، حتی با تمرکز محدود بر بنادر و شهرهایمجدد درگیری

زا نیز فشارهای و تشدید انتظارات ارزی، روند کاهش تورم ماهانه را شکننده کند. رشد نقدینگی، ناترازی شبکه بانکی، کسری بودجه و تأمین مالی تورم

تواند آثار مستقیم و غیرمستقیم بر هزینه تولید بگذارد. تداوم این یر قیمت انرژی یا تشدید مداخلات تنظیمی میکه تغیکنند؛ درحالیبنیادی را حفظ می

ویژه ها، حاشیه سود، جریان نقد، سرمایه در گردش و پوشش بهره را، به کند و برای بنگاه وضعیت قدرت خرید و کیفیت اعتباری خانوارها را تضعیف می 

شود. در سناریوی پذیرتر میها آسیبدهد؛ در نتیجه، ریسک نکول و کیفیت دارایی بانکونقل، تحت فشار قرار میسته به واردات و حملهای وابدر فعالیت

ماند؛ تشدید درگیری و جهش ارزی ریسک صعودی، و تثبیت تجارت، ارز و انضباط مالی ای بالا و پرنوسان باقی می مدت در دامنه پایه، تورم در کوتاه

 .دهندریسک نزولی را شکل می 

 

 منبع: مرکز آمار ایران  ؛ روند تورم نقطه به نقطه اقتصاد ایران( 14نمودار ) 
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  رشد  فیتضع  و  بالاتر  یریپذنوسان   سمت  به  خدمات  و   نفت  به  محسوس  یاتکا   از  1404  زمستان  تا  1402  یفصل  یهاداده   در  رانیا  اقتصاد  رشد  روند

 نفت بدون رشد و دیرس 1404 زمستان در -2.22 به 1404 زییپا در 2.74 از هیپا  متیق به یداخل ناخالص دیتول رشد کهچنان است؛ کرده حرکت ریفراگ

. اند نداشته   رشد  تیتثب  ی برا  یکاف  توان   ی رنفتیغ  یهابخش   و  نبوده  داریپا  شتری ب  زییپا  بهبود  که  دهدی م  نشان  چرخش  نیا.  کرد  رییتغ  -2.20  به   1.73  از   زین

  یدشوار  ،یانرژ  تیمحدود  د،یتول  نهیهز  فشار  صنعت،  در.  است  داشته  بازدارنده  نقش  هانهاده  نوسان  و  هیسرما  یفرسودگ  آب،  تیمحدود  ،یکشاورز   در

 ی تقاضا به  آن یوابستگ اما بوده، مدتانیم رشد گاههیتک نیترمهم همچنان خدمات. است کرده محدود را رشد تیظرف ،یارز ینانینااطم و یمال نیتأم

  ضعف  اندنتوانسته   ی خدمات  و  ی نفت  یها شرانیپ  دهدی م  نشان  رشد  بیترک.  است  داده  شیافزا  را  آن  یریپذبیآس  تجارت،   و   خانوار  دیخر  قدرت  ،یداخل

 کنترل   و  یاعتبار  ی دسترس  ، یانرژ  نیتأم  ، یاستیس  ثبات  به   وابسته  و  شکننده  رشد   مدتکوتاه  اندازچشم.  کنند  جبران   را  یوربهره  و  یگذارهیسرما

 . شودی م یابیارز محتاطانه  کلان یگذاراست یس و یگذارهیسرما اشتغال، یبرا آن امدیپ و است ینانینااطم

  

 
 مرکز آمار  منبع:  ؛روند نرخ رشد اقتصادی ایران (15نمودار ) 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

  روند نرخ رشد اقتصادی



 
 

 

 16   


 

 9.1به    1404درصد در زمستان    7.6رو شده است؛ نرخ بیکاری از  با تضعیف محسوسی روبه   1405شده، بازار کار ایران در بهار  بر پایه سری زمانی ارائه 

دهد که بازگشت زمانی این دو حرکت نشان می درصد افزایش یافته است. هم 40.7درصد به  39.7درصد رسیده، در حالی که نرخ مشارکت اقتصادی از 

ود ج فصلی بخشی از جمعیت به بازار کار از ظرفیت ایجاد یا حفظ شغل پیشی گرفته و افزایش بیکاری صرفاً از کاهش مشارکت ناشی نشده است. با و

برای جذب    این، برآورد ضمنی نسبت شاغلان به جمعیت حاکی از بهبود محدود نسبت به زمستان است؛ بنابراین، احتمالاً اشتغال نیز افزایش یافته، اما

 1404از سال  ادامه داشت، 1403درصدی در پاییز  7.2مدت، روند کاهشی بیکاری که تا نقطه کمینه رشد جمعیت فعال کافی نبوده است. در افق میان

های زمان، مشارکت اقتصادی نیز نسبت به دامنه عمدتاً بالاتر سالبه بالاترین سطح دوره مورد بررسی رسیده است؛ هم   1405معکوس شده و در بهار  

امل نشانه تقویت پایدار طور کتوان به دهد که افت پیشین نرخ بیکاری را نمیتری قرار گرفته است. این ترکیب نشان میدر سطح پایین 1403و  1402

ویژه زنان، جوانان و افراد دلسردشده، ارتباط داشته است. افزایش بازار کار دانست، زیرا بخشی از آن احتمالاً با خروج یا عدم ورود افراد جویای کار، به 

نیروی کار، آغاز فعالیت الگوی فصلی ورود  از  بهار معمولاً  تأثیر جستهای کشاورزی و ساختمانی و  مشارکت در  از پایان زمستان  وجوی شغل پس 

های مولد با این افزایش عرضه هماهنگ نبوده است. محدودیت زمان بیکاری بیانگر آن است که تقاضای نیروی کار در بخشپذیرد، اما جهش هممی

توانند ثبات در خدمات میل خرد، غیررسمی و کمآبی و غلبه مشاغپذیری کشاورزی در برابر کمگذاری و ساختمان، آسیب انرژی در صنعت، رکود سرمایه

وجوی درآمد سوق داده جذب نیروی کار را محدود کرده باشند، در حالی که تورم مزمن و کاهش قدرت خرید نیز افراد بیشتری از خانوارها را به جست

تواند مانع بهبود فراگیر اشتغال شود و فشار بیشتری اری میگذهای تولید، نااطمینانی اقتصادی و ضعف سرمایهمدت، استمرار محدودیتاست. در کوتاه 

جای اتکای صرف به کاهش ظاهری نرخ بیکاری، بر افزایش پایدار رو، سیاست اشتغال باید به بر درآمد واقعی خانوارها و تقاضای مصرفی وارد کند؛ ازاین 

ها و کاهش های متناسب با تقاضای بنگاهمشارکت زنان و جوانان، ارتقای مهارتنسبت اشتغال به جمعیت، رفع موانع تولید، ثبات تأمین انرژی، گسترش  

 . انجامد که با ایجاد مشاغل رسمی، مولد و پایدار همراه باشدناامنی شغلی متمرکز شود، زیرا بهبود رشد اقتصادی تنها زمانی به تقویت رفاه خانوار می

 

 منبع: مرکز آمار ایران    ؛روند نرخ بیکاری ایران (16نمودار ) 
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درصردی در  41.07رسرید و پس از ثبت اوج  1405درصرد در پایان تیر    38.33به   1403درصرد در پایان تیر   30.69بازده تا سرررسرید اوراق خزانه از  

درصرد  23.92به   23.63بانکی نیز از کند. نرخ بینتداوم انتظارات تورمی، صررف ریسرک و فشرار تأمین مالی دولت حکایت می، همچنان از  1404اسرفند  

گیری انقباضری ها و جهتدرصردی، کمبود سراختاری نقدینگی بانک 17درصردی دالان، در برابر کف   24افزایش یافت و با قرارگرفتن نزدیک سرقف  

احتمالاً حاصرل تزریق مقطعی نقدینگی یا عوامل فصرلی بود،  1405درصرد در فروردین   20.58دهد. افت موقت این نرخ تا عملیات پولی را نشران می

بانکی پیرامون سرقف و ماندگاری مدت، سرناریوی غالب حفظ نرخ بیناما بازگشرت سرریع آن به سرقف دالان، پایدارنبودن گشرایش را تأیید کرد. در کوتاه

کند و ظرفیت اعتباری محور را تشرردید میای و تأمین مالی بدهیح بالا اسررت؛ وضررعیتی که هزینه تجهیز منابع، رقابت سررپردهبازده اوراق در سررطو

 .داردها را محدود نگه میبانک

 

 اطلاعات مالی و بانک مرکزیمنبع: شرکت پردازش   ؛(اخزا) سکیر  بدون بهره نرخمیانگین  و  یبانک نیب بهره نرخهفتگی روند  سهیمقا  (17نمودار )  

 

 

 

 

 

 

 

 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 سکیر بدون بهره نرخ و یبانک نیب بهره نرخ

 (اخزا)
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  ماندنیباق  حال،ن یباا  افت؛ی  ش یافزا  45.3  به  38.3  از   صنعت  شامخ  و  42.3  به  نیفرورد  در  38.5  از  اقتصاد  کل  شدهلیتعد  شامخ  ،1405  بهشتیارد  در

 افت  شدت  کاهش  انگریب  شتریب  ریاخ  بهبود  و   دارد  قرار  یانقباض  تیوضع  در  همچنان   یاقتصاد   تیفعال  دهدیم  نشان  50  یخنثا  مرز  ریز  شاخص  دو  هر

  سابقهکم یعطف نقطه ،26.2 به 46.0 از صنعت شامخ  و اسفند در 24.9 به 1404 بهمن  در 46.4 از اقتصاد شامخ زمانهم  سقوط. رونق  بازگشت  تا است

  شاخص   با  آن  یواحد  3  فاصله  و  بهشتیارد  در  صنعت  ترع یسر  یابیباز.  دارد  تیحکا  هابخش   انیم  شوک  گسترش  از  که  شودی م  محسوب  یزمان  یسر  در

 تقاضا،   تیمحدود  تداوم  از  صنعت  شاخص  نییپا  سطح  هرچند  باشد،  تجارت  و   خدمات  با  سهی مقا  در  دیتول  ینسب  می ترم  دهندهنشان   تواندیم  اقتصاد   کل

  و   بنادر  به  شدهارائه   اطلاعات  بر   بنا   اگرچه  ها،یریدرگ  ی ریازسرگ  و   کایآمر  و   رانیا  بسآتش   توقف .  دهدیم  خبر  یاتیعمل  اختلال  و   ه یاول  مواد  نیتأم

 تواند یم  مبادله  یهانهیهز  د یتشد  و  هانهاده  نیتأم  در  ریتأخ  ،ییایدر  ونقلحمل  در  اختلال  ،ینانینااطم  شیافزا  ریمس  از   است،  مانده   محدود  یجنوب  یشهرها

 یدسترس  تجارت،  انیجر  یداریپا  زانی م  به  یاقتصاد  تیفعال  جهت  مدت،کوتاه  در.  کند  وارد  فشار  یبندر  یهاتی فعال  و  محورواردات  عیصنا  بر  ژهیوبه 

  ن،یتأم  رهیزنج  ی وستگیپ  حفظ  بر  دیبا  یگذاراست یس  و  است  شکننده  شدهمشاهده  بهبود  نیبنابرا  است؛   وابسته  اختلالات  دامنه  مهار  و  نهاده  به  واحدها

 .شود متمرکز یاتیعمل ینانینااطم کاهش و کالا صیترخ لیتسه 

  

    ی ایرانبازرگان اتاقمنبع:  ،شاخص مدیران خرید اقتصاد ایران (18نمودار ) 
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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  5,870.46  سقف  تا  نی فرورد  در  دلار  ونیلیم  2,841.7  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 (19نمودار ) 

 اقتصاد ایران  سوم: بخش 

 وضعیت تجارت خارجی 
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  ٪4.7حال، در یک ماه پایانی شاخص کل  رشد کرده است؛ بااین  ٪59.0وزن  و شاخص هم   ٪71.7حدود    1405تیر    31تا    1404تیر    31شاخص کل از  

مراتب کمتر بود؛ این واگرایی از چرخش نسبی تقاضا از نمادهای افزایش یافت و افت آن از قله اخیر نیز به   ٪1.0وزن  که همعقب نشست، درحالی

کند، اما ها حمایت میبازار حکایت دارد. رشد نرخ ارز و تورم از ارزش اسمی دارایی  ترشدن پهنایهای متوسط و کوچک و متعادلبزرگ به شرکت 

روزه برای توافق 60بس اولیه بر توقف عملیات، احترام به حاکمیت، مهلت  دارد. تفاهم آتش ریسک سیاسی همچنان نرخ تنزیل بازار را بالا نگه می 

دهد ثبات نشدن کامل موضوع هرمز نشان میحال، ادامه مذاکرات و حلیایی استوار بود؛ باایننهایی، عبور امن از هرمز و رفع تدریجی محاصره در

 ت. سیاسی هنوز شکننده اس

 

 

 پردازش اطلاعات مالی های نبع: شرکتم ؛روند شاخص کل و شاخص هم وزن (20نمودار )                                         

  

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 
 وزن هم و کل شاخص
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 گرفته قرار سرالهکی دامنه نییپا مهین در و افتهی کاهش ٪14 حدود خرداد  انیپا  به نسربت که دیرسر واحد  6.12  به 1405  ریت انیپا در بازار  P/E نسربت

 افت .  اسرت 1404  وریشرهر لیاوا یواحد  5.12 کف از  بالاتر همچنان اما دارد، فاصرله ٪31 حدود  1404  ید  اواخر یواحد  8.89 اوج از  نسربت نیا  اسرت؛

 اسرت؛ بالاتر سرکیر صررف مطالبه و  گذارانهیسررما اطیاحت شیافزا سرهام، متیق کاهش زمانهم بازتاب  باشرد،  یارزندگ نشرانه صررفاً  آنکه از  شیب  ر،یاخ

 عیصرنا حال،نیباا. داشرت خواهند یترینشریگز رفتار هایحقوق کهیدرحال شروند،یم لیمتما سرودمحور و نسربتکم سرهام  به  احتمالاً  هایقیحق رونیازا

 یریازسررگ و کایآمر و  رانیا  بسآتش  توقف یویسرنار در.  شروندیم  متضررر نهاده نیتأم  نهیهز از  محورواردات یهاشررکت و منتفع  ارز رشرد  از یصرادرات

 نیبنابرا دارد؛  نگه  نییپا  را بازار  P/E  تواندیم و ابدییم  شیافزا یانرژ  و  صررادرات  ونقل،حمل  سررکیر  ،یجنوب  یشررهرها  و بنادر در  هایریدرگ محدود

 .شودیم یابیارز شکننده همچنان اما ارزان، یفعل یگذارارزش

 

 

 پردازش اطلاعات مالی های  منبع: شرکت  ؛ بازار سرمایه  P/E ttmروند  (21نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 نسبت قیمت به سود 



 
 

 

 22   


 

هزار میلیارد ریال کاهش یافت و   131.0هزار میلیارد ریال در هفته قبل به   171.8از   1405تیر    31میانگین روزانه ارزش معاملات در هفته منتهی به  

تیر قرار گرفت؛ وضعیتی که از کاهش    2فته منتهی به  هزار میلیارد ریالی ه  304.0هزار میلیارد ریالی دوره مورد بررسی و اوج    175.4تر از میانگین  پایین

ها، در زمانی افت معاملات با نوسان شاخص گذاران حکایت دارد. همعمق معاملات، افت سرعت گردش نقدینگی و تضعیف مشارکت فعال سرمایه

حال، ها باشد؛ بااینای بزرگ و حمایت حقوقیتواند بیانگر تمرکز تقاضا بر نمادهوزن نسبت به شاخص کل، می تر شاخص همصورت عملکرد ضعیف

بس  شده درباره توقف آتش کند. در چارچوب فرض مطرحها را محدود می نبود داده مستقیم جریان مالکیت، انتساب قطعی این وضعیت به خروج حقیقی

مینانی سیاسی، اختلال احتمالی در تجارت دریایی و های محدود در بنادر و شهرهای جنوبی ایران، افزایش نااطایران و آمریکا و ازسرگیری درگیری

ای ها، رویکرد انتظار و احتیاط را تقویت کرده است. بنابراین، سطح فعلی معاملات هنوز نشانه تشدید حساسیت نسبت به نرخ ارز و سودآوری شرکت

وزن و بازگشت ها، ثبات دامنه نوسان شاخص همت به کاهش تنشمددهد و استمرار فعالیت بازار در کوتاهپایدار از بازگشت اعتماد عمومی ارائه نمی

 .ماندنقدینگی فراگیر وابسته می

 

 پردازش اطلاعات مالی  های منبع: شرکت ؛(ریال)میلیارد ه هفت  طولروزانه در  میانگین ارزش معاملات  (22نمودار ) 
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 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 روزانه معاملات ارزش نیانگیم
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 ها یشهردار  و  درصد  12.4  با  هاشرکت  درصد،  87  با  دولت  که  دیرس  الیر  اردیلیم  هزار  9٬552.7  به  یبده  اوراق  فقره  303  انتشار  ارزش  ،1404  سال  در

  و  هاشرکت  دولت، سهم  و  شد ثبت الیر اردیلیم هزار 3٬076 ارزش  به انتشار 112 زین  1405 چهارماهه در دادند؛  شکل را  ناشران  بیترک درصد، 0.6 با

  شیافزا  سال  دوم  مهین  در  دولت،  یابودجه  ازین  دیتشد  لیدلبه   1404  یابتدا  محدود  سطوح  از  انتشار.  بود  درصد  3.8  و  13.3  ، 82.9  بیترتبه  هایشهردار

. دارد  تیحکا  بازار  یمعاملات  عمق  تداوم  از  فقره،  46  با  1405  ریت  یالیر  اردی لیم  هزار  941  انتشار  حال،نیباا  د؛یرس  عطف   نقطه  به  1405  خرداد  در  و  افتی

  درصد،  2.3  گام  درصد،  3  سلف  درصد،  3.3  اجاره  درصد،  6.8  خزانه  اسناد  درصد،  83.7  مرابحه:  بود  متمرکز  شدتبه   1404  سال  در  ابزارها  بیترک

  به  خزانه  اسناد  سهم  و  کاهش  درصد  59.9  به  مرابحه  سهم  1405  چهارماهه  در  داد؛  لیتشک  را  درصد  0.2  مدتکوتاه  مرابحه  و  درصد  0.6  مشارکت

 ن، یشیپ  رکود  برخلاف  ر،یت  در  هایشهردار  مشارکت  جهش.  است  دولت  تعهدات  هیتسو  و  یکسر  نیتأم  تیتقو  انگریب  که  افتی  شیافزا  درصد  28.3

 دولت   غلبه  تداوم.  کندی م  محدود  را  ی شرکت  انتشار  همچنان  دولت  رقابت  و   قیوثا  سود،   نهیهز  اما  است،   مرتبط  ن یتضم  و  مجوز  موانع   رفع  به  احتمالاً

 .سازد  دشوارتر  را   یپول  است یس  و  ی نگینقد  تیریمد  و  کند  ی رانبرون  هابنگاه   از  را   منابع   دارد،  نگه  بالا  را  سود  یهانرخ   تواند یم

 

 روند ارزش دلاری بورس با توجه به نرخ بازار آزاد )میلیارد ریال(؛ منبع: شرکت های پردازش اطلاعات مالی  (23نمودار ) 

 

 

 

 

 

 

 هیسرما بازار  :چهارم بخش 

 سرمایهارزش دلاری بازار 
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  از   ، 1404  سال  در   که  یاگونه به   دارد؛  قرار   دولت  سلطه  تحت   همچنان  یبده   بازار  ،1405  خرداد  تا  1404  نیفرورد  از  منتشرشده  یهاداده   اساس  بر

  و   ی شرکت  ناشران   به   الیر  اردیلیم  هزار  1٬183  ،یدولت  ناشران   به   الیر  اردیلیم  هزار   8٬310  منتشرشده،  اوراق   الیر  اردیلیم  هزار  9٬552  حدود  مجموع

  کهیدرحال  است؛  مانده   یباق  بازار   یاصل  گر یباز  درصد،   87  حدود  یسهم  با  دولت  ن،یبنابرا  است؛   افتهی  اختصاص  هایشهردار   به   الیر  اردیلیم  هزار  59  تنها

  با  مرابحه  اوراق  ابزارها،  نظر از.  دارند یمحدود  یارزش  سهم عرضه،  هر  اندازه  بودن  ترکوچک  لیدلبه   انتشارها،  تعداد  در  بالاتر  سهم وجود  با  ها،شرکت

  انگریب  که   یموضوع  اند؛ گرفته   قرار  گام  و   یمواز  سلف  اجاره،  اوراق   خزانه،  اسناد   آن،   از   پس  و   بوده  یمال  نیتأم  ابزار  نیترمهم  ،یدرصد84  حدود  سهم

 مجموع   از  ز،ین  1405  نخست  ماههسه   در.  است  یبده  بازار  تنوع  بودن  محدود  و  بودجه  یکسر  نیتأم  یبرا  استاندارد  یابزارها  به  دولت  یبالا  یاتکا

 به   الیر  اردیلیم  هزار  0٫7  تنها  و  هاشرکت  به   الیر  اردیلیم  هزار  293٫1  دولت،  به  الیر  اردیلیم  هزار   1٬841٫18  انتشار،  الیر  اردیلیم  هزار   2٬134٫98

  به  یمال  تعهدات  انتقال  و  یابودجه  یفشارها   دیتشد  که  افتهی  شیافزا  مرابحه  کنار  در  خزانه  اسناد  سهم  زمان،هم.  است  افتهی   اختصاص  هایشهردار

 نه یهز  و  کند  دیتشد  را  یخصوص  بخش  یرانبرون   دهیپد  دارد،  نگه  بالا  را  سود  یهانرخ  تواندیم  یدولت  اوراق  گسترده  انتشار   تداوم.  دهدیم  نشان  را  ندهیآ

 یبرا  یپول  و  یمال  یهااست یس  شتریب  ی هماهنگ  و  یشرکت  اوراق  انتشار  تی تقو  متنوع،  یابزارها  توسعه  رو،نیازا  دهد؛   شیافزا  را  هابنگاه   یمال  نیتأم

  . بود خواهد یضرور یبده  بازار قیتعم

 
 منبع: گزارش عملکرد ماهانه سازمان بورس و اوراق بهادار  ؛( روند انتشار ماهانه اوراق صکوک24نمودار ) 

رسیده  هزار میلیارد ریال 10٬300 انتشار اوراق در سال جاری به، سقف قابل 1405های نمودار انتشار سالانه اوراق دولتی تا پایان تیرماه بر اساس داده

بوده، ظرفیت تأمین مالی دولت از بازار بدهی در  هزار میلیارد ریال 8٬820 معادل  1404است. با توجه به اینکه مجموع اوراق نقدی و غیرنقدی سال  

منتشر  هزار میلیارد ریال اوراق غیرنقدی 650 و هزار میلیارد ریال اوراق نقدی 1٬930 ن تیرماه،افزایش یافته است. تا پایا درصد 16٫8 حدود  1405سال  

از ظرفیت انتشار   هزار میلیارد ریال 7٬720 ، رسیده است؛ بنابراین،درصد سقف سالانه 25 ، معادلهزار میلیارد ریال 2٬580 شده و مجموع انتشار به

شده، از اتکای غالب دولت به جذب مستقیم منابع بازار حکایت دارد. تداوم  درصدی اوراق نقدی از انتشار انجام74٫8همچنان باقی مانده است. سهم  

رده و بر نرخ بازده اوراق، هزینه تواند رقابت برای منابع مالی را تشدید کویژه در صورت تمرکز عرضه در نیمه دوم سال، میهای آتی، بهانتشار در ماه

ها و شرایط بازار پول و سرمایه اثرگذار باشد. این روند، در عین حال، بازتابی از استمرار ناترازی بودجه و گسترش نقش بازار بدهی در  تأمین مالی بنگاه 

 تأمین مالی دولت است 

 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 (25نمودار ) 

 

تا   هزار میلیارد تومان  184.3ارائه شده است که جمعاً    (26)یک ماهانه در نمودار  کبه تف  1405اوراق دولتی در سال    وفرعاصل جزئیات سررسید تعهدات  

   است. شدهتسویه  پایان تیر ماه

 

 
 

 منبع: مرکز بدهی های عمومی وزارت اقتصاد  ؛( جدول ماه به ماه سررسید اصل و فرع اوراق منتشره شده قبلی26نمودار ) 

 

 

 

(میلیارد ریال)انتشار سالانه اوراق دولتی  

فروردین اردیب
هشت

خرداد تیر مرداد شهریور مهر آبان آذر دی بهمن اسفند

تعهد 172,1 239,8 714,0 717,8 795,5 705,7 478,7 436,3 860,5 777,4 860997 769849
تسویه 172,1 239,8 714,0 717,8
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 یاهرم  یهاصندوق  و تقدم حق و  سهام  یاعتبار ب یضر  کاهش

 چارچوب   در  توان یم  را  یاهرم  یهاصندوق  و  تقدمحق  سهام،  نیتضم  ارزش  بیضرا  کاهش  بر  یمبن  هیسرما  بازار  سکیر  شیپا  تهیکم  ریاخ  مصوبه

 تقدمحق  درصد،  70  به  75  از  سهام  یاعتبار  بیضر  م،یتصم  نیا  اساس  بر.  کرد  یابیارز  هیسرما  بازار  در  یاعتبار  اهرم  کنترل  و  سکیر  تیریمد   یهااست یس

  طوربه   و  کرده  محدود  را   گرانمعامله   توسط  اعتبار  افتیدر  تیظرف  که   یاقدام  است؛   افتهی  کاهش  درصد  28  به   یاهرم  یهاصندوق   و   درصد  56  به   64  از

 ژه یوبه   گذاران،هیسرما  اطیاحت  شیافزا  و  فروش  فشار  تواندیم  مدتکوتاه  در  استیس  نیا  هرچند.  کاهدیم  یاعتبار  منابع  بر  یمبتن  یتقاضا  شدت  از  یعیطب

 ی بالاتر   تیاولو  از  پرنوسان  طیشرا  در  بازار  یآورتاب  شیافزا  و  یاعتبار  سکیر   کاهش  ناظر،  نهاد  منظر  از  اما  باشد،  داشته   همراه  به  را  ،یاهرم  ینمادها  در

 دیخر  قدرت  فیتضع  و  ی نقدشوندگ  کاهش  با  ،یکنون  حساس  مقطع  در  یمیتصم  نیچن  یاجرا  معتقدند  بازار  فعالان  ی برخ  مقابل،  در.  است   برخوردار

  توازن  جادیا  گرو   در  استیس  نیا  تیموفق  رو،ن یا  از .  نجامدیب  بورس  در  اطیاحت  یفضا  دیتشد  به   و   گذاشته  یمنف  اثر  معاملات  روند  بر   تواندی م  گذاران، هیسرما

 .بود خواهد  هیسرما بازار  عمق و ییکارا  حفظ و یمال ثبات از انتیص انیم

 درصد اقتصاد ایران -5.4پیش بینی صندوق بین المللی پول از رشد 

  5.4را به منفی    2026انداز اقتصاد جهان«، برآورد خود از رشد اقتصادی ایران در سال  روزرسانی گزارش »چشمترین بهالمللی پول در تازهصندوق بین

درصد( اندکی بهبود یافته، اما همچنان از تداوم رکود و کاهش   6.1بینی قبلی این نهاد )منفی  ش درصد اصلاح کرده است؛ رقمی که هرچند نسبت به پی

درصدی در سال گذشته، از سال   0.8های اقتصادی حکایت دارد. این نهاد همچنین برآورد کرده است که اقتصاد ایران پس از تجربه رشد منفی  فعالیت

شده برای سال جاری و رشد مثبت مورد انتظار در بینی ازگردد. با این حال، فاصله معنادار میان رشد منفی پیش درصدی به مسیر بهبود ب  2.9با رشد    2027

نشان آینده،  وابستگی چشمسال  نااطمینانیدهنده  کاهش  به  ایران  اقتصاد  فضای انداز  بهبود  و  کلان  متغیرهای  در  ثبات  ژئوپلیتیکی،  و  سیاسی  های 

شود، اما استمرار ای از کاهش شدت بدبینی نسبت به اقتصاد ایران تلقی می منظر، هرچند اصلاح صعودی برآورد صندوق نشانه   گذاری است. از اینسرمایه

های جدی مواجه  گذاری، همچنان با چالشهای تولید و سرمایهرشد منفی بیانگر آن است که عبور از رکود، بدون اصلاحات ساختاری و تقویت محرک

 .خواهد بود

  هاشگاه یپالا یگذارمت یق نظام  به یجهان فرمول بازگشت

 کاهش  با تواند یم که یرییتغ  است؛ شده لیتبد هیسرما  بازار روز تحولات نیترمهم از ی کی به ها،شگاهیپالا یگذارمت یق نظام به یجهان فرمول گشتباز

 ی اجرا  معتقدند  بازار  فعالان.  کند  جادیا  یش یپالا  یهاشرکت   سود  هیحاش  و  هافرآورده  متیق  خوراک،  نرخ  محاسبه  در  یشتریب  تیشفاف  ،یادار  مداخلات

  ا یمه  را گروه نیا سهام یگذارارزش  اصلاح نهیزم و سازدیم فراهم را هاشگاهی پالا ینقد انیجر و یسودآور ترقیدق ینیبشیپ امکان سازوکار، نیا داریپا

 ییاجرا   ات یجزئ  و   فروش  یهافیتخف  حمل،  نه یهز  ها،فرآورده  تیفیک  ارز،   ریتسع  نرخ   مانند   یعوامل  به   همچنان  دیجد  فرمول  یینها اثر  حال،نیباا.  کندیم

 . است وابسته آن
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 27   


 

تریلیون ریال رسید؛ در مقایسه با خرداد، حجم   3.55میلیون تن به ارزش    9.01معاملات داخلی و صادراتی بورس کالای ایران به  ماه، مجموع  تیر  در  

تریلیون ریال افزایش پیدا کرد که از رشد ارزش متوسط سبد معاملات، تغییر ترکیب کالاها و   3.39میلیون تن کاهش یافت، اما ارزش از    11.4از  

درصد حجم کل، همچنان پیشرو بود، هرچند   40میلیون تن، معادل حدود    3.65های پایه و نرخ ارز حکایت دارد. تالار سیمان با  ر قیمتاحتمالاً اث

دهد. تالار میلیارد ریال، از تضعیف نسبی تقاضای ساختمانی یا تعدیل عرضه خبر می  124.9به  161.2میلیون تن و ارزش از  4.63کاهش حجم آن از 

میلیون    3.00درصد ارزش کل بازار را در اختیار داشت؛ کاهش محسوس حجم نسبت به    37تریلیون ریال، حدود    1.30میلیون تن و    1.89نیز با    صنعتی

بیانگر افزایش ارزش واحد معاملات یا تمرکز بر محصولات گران  تر است، اما نبود تفکیک میلگرد، تیرآهن و ورق،  تن خرداد در کنار ثبات ارزش، 

میلیارد   618.1به    605.2کند. ارزش تالار حراج باز از  ضاوت دقیق درباره وضعیت زنجیره فولاد و نسبت فروش هر محصول به عرضه را محدود میق

زمان، حجم و ارزش  دهنده حفظ تقاضای مؤثر در این دو بخش است؛ هم میلیارد ریال رسید که نشان   596.1به    570.5ریال و تالار پتروشیمی از  

میلیارد ریال افزایش یافت و بر بهبود فعالیت این تالار دلالت   151.6هزار تن و    239.2میلیارد ریال به    74.4هزار تن و    115.8های نفتی از  رآوردهف

ترکیب صادرات،   تواند حاصل تغییرمیلیارد ریال رسید که می  542.2به    441.0دارد. در رینگ صادراتی کیش، حجم تقریباً باثبات ماند، اما ارزش از  

رسید؛    44,348به   47,929و قراردادها از    403به    401، فروشندگان از  76به  77های بالاتر یا آثار ارزی باشد. در بازار داخلی، تعداد خریداران از  قیمت

به عرضه و میزان تحقق عرضه  دلیل نبود حجم عرضه، نسبت فروش  حال، به در بخش صادراتی نیز افزایش مشارکت و قراردادها مشاهده شد. بااین 

ی قابل محاسبه نیست. در مجموع، افت حجم همراه با افزایش ارزش، نشانه رشد فراگیر بازار نیست و پایداری وضع موجود به عرضه منظم، تقاضا

 .وساز، نوسان ارز و استمرار تقاضای صادراتی وابسته خواهد بودهای انرژی، شرایط ساختواقعی صنایع، محدودیت

 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
1405/04/05 

هفته منتهی  
    به

1405/04/12 

هفته منتهی  
   به

1405/04/19 

هفته منتهی  
   به

1405/04/26 
  %9.7 %5.7 334,772 329,689 316,208 316,819 305,043 ی اسفنج آهن
  %0.0 %20.3- 1,322,685 1,365,694 1,365,694 1,660,343 1,322,685 منومر  رنی استا

5.5 %5.9- 492,437 508,747 508,747 523,399 466,662 اوره 
% 

 1,201,066  

  1,374,727  %0.0 %1.0 4,935,272 4,847,417 4,760,869 4,884,449 4,935,272 ی رو شمش
  %1.1 %3.0 591,021 576,529 576,943 573,578 584,701 ی فولاد شمش
  1,454,579  %0.0 %0.4- 19,807,000 19,631,000 19,477,000 19,881,000 19,807,000 کاتد  مس

 %0.0 %0.7- 408,662 419,600 411,773 411,388 408,509 باتوم وم یوک
 

 ترفتالات لنیات یپل
 ( یبطر  دیگر )

1,627,551 2,674,902 2,712,883 2,435,037 1,635,573 -38.9% 0.5%  1,493,674  

   %0.0 %16.7- 2,701,794 3,029,014 3,029,014 3,244,049 2,701,794 رابر نیبوتاد یپل
s65 1,066,463 1,569,543 2,090,408 2,274,064 2,336,925 48.9% 119.1 یس یو یپ

% 
 

  %0.1 %12.1- 86,395 96,441 91,682 98,296 86,310 آهن  سنگ کنسانتره

 بورس کال   :پنجم بخش 

 خلاصه معاملات مهم بورس کالا 
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هزار ریال در هر تن افزایش یافت و روندی صعودی را نشان    324,372به    302,628.4، میانگین قیمت آهن اسفنجی نسبت به خرداد از  1405در تیر  

هزار ریال رسید، اما نوسان بالایی را تجربه کرد؛ در مقابل، میانگین بلوم و بیلت فولادی   93,203.5به    89,572.1آهن نیز از  داد. میانگین کنسانتره سنگ

 591,021یال و بیلت با  هزار ر  334,772تیر با    26هزار ریال، عمدتاً تثبیت شد. آهن اسفنجی در هفته منتهی به    579,517.8به    578,000.8با حرکت از  

بس ایران و  تیر، در پایان ماه کاهش یافت. پایان آتش  5هزار ریالی در    98,295.6که کنسانتره پس از ثبت اوج  هزار ریال به قله دوره رسیدند، درحالی

ونقل دریایی و اختلال ، مخاطرات حملها، هرچند محدود به بنادر و شهرهای جنوبی، از مسیر افزایش نااطمینانی ارزیآمریکا و ازسرگیری درگیری

های زنجیره فولاد را تقویت کرده است. تداوم رشد مواد اولیه در کنار ثبات نسبی بیلت، حاشیه سود احتمالی در تأمین انرژی، فشار صعودی بر هزینه 

می  محدود  را  میانی  تمام فولادسازان  قیمت  و  گردش  در  سرمایه  خرید،  هزینه  افزایش  و  صکند  پایینشده  دارنایع  پی  در  را   د.دستی 

 

 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایران ؛ منبع:روند قیمت کنسانتره، آهن اسفنجی و فولاد در بورس کالا (27)  نمودار

ازای  میلیارد ریال به  19.70میلیارد ریال به    20.18نسبت به خرداد روندی نزولی داشته و میانگین ماهانه از    1405میانگین وزنی قیمت کاتد مس در تیر  

  12میلیارد ریال ثبت شده و پس از نوسان محدود، قیمت در    20.48خرداد، معادل    1هر تن کاهش یافته است. بالاترین قیمت دوره در هفته منتهی به  

تیر از کاهش فشار فروش حکایت دارد. توقف    26میلیارد ریال در    19.81حال، بازگشت تدریجی تا  د ریال رسیده است؛ بااینمیلیار  19.48تیر به کف  

به بس ایران و آمریکا و آغاز مجدد درگیریآتش نااطمینانی نسبت  ایران محدود مانده است،  بنادر و شهرهای جنوبی  به  تاکنون عمدتاً  ها، هرچند 

های مبنای دهد ضعف تقاضای معاملاتی و کاهش نرخت و عرضه ارز را افزایش داده است. با وجود این، افت میانگین قیمت نشان میونقل، صادراحمل

سازی های محیطی را تا حدی خنثی کرده است. این روند هزینه تأمین مواد اولیه صنایع سیم و کابل، تجهیزات برقی و قطعهگذاری، اثر ریسکقیمت

 .ریزی تولید و سرمایه در گردش این صنایع را همچنان با فشار مواجه سازدتواند برنامه های بندری و نوسان ارز می کند، اما تداوم اختلالمی را تعدیل 
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 آمار معاملات شرکت بورس کالای ایرانمنبع:   ؛مس کاتد در بورس کالا متیق روند (28)  نمودار
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