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در اولیــن مــاه از ســال ۱40۳ بازارهــای مالــی در ایــران متأثــر از درگیری هــای میــان جمهــوری اسلامــی و اســرائیل بودنــد. بیشــترین تأثیــر ایــن اتفاقــات را در بــازار 

طلا و ارز شــاهد بودیــم تــا جایــی کــه اســکناس آمریکایــی در ایــن مــاه بــا افزایــش ۱0 درصــدی مواجــه شــد و بــه حــدود ۶۶ هــزار تومــان در روزهــای پایانــی 

مــاه رســید. هــر گــرم طلای ۱8 عیــار نیــز همزمــان بــا افزایــش قیمــت طلای جهانــی و دلار بــازار آزاد در ایــران، رشــد بی ســابقه ۱5 درصــدی را در ایــن مــاه تجربــه 

ــازار ســهام تغیــر محسوســی نداشــت و  کــرد و بــه ۳7,5۱8,000 ریــال بــه ازای هــر گــرم رسید.شــاخص کل نیــز بــه واســطه افزایــش ریســک ســرمایه گذاری در ب

بــه 2,208,2۱5 واحــد رســید

در آن ســو امــا اونــس جهانــی طلا پــس از نشســت فــدرال رزرو در ابتــدای مــاه و همچنیــن افزایش ســطح تنش هــای بین المللــی، مقصد ســرمایه گذاران بــه عنوان یک 

 دارایــی امــن بود و رشــد ۱0 درصــدی را در این ماه به ثبت رســاند

ــی  ــر محسوس ــاه تغی ــن م ــا در ای ــن ام ــی بیت کوی ــد قیمت رون

نداشــت و در آخریــن روزهــای مــاه در کانــال ۶۳ هــزار دلار 
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اقتصاد جهانی
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طبــق آخریــن پیش بینــی صنــدوق بین المللــی پــول، رشــد اقتصــادی اندکــی افزایــش پیــدا خواهــد کــرد امــا همچنــان چالش هــای تــورم و بدهــی وجــود دارنــد 

کــه در صــورت عــدم رســیدگی موجــب ادامــه یافتــن رونــد رشــد ضعیــف در اقتصــاد جهانــی خواهنــد بــود. نتیجــه رشــد پایــن و نرخ هــای بهــره بــالا، پایــداری 

ــن ســازمان  ــذارد. ای ــر منفــی می گ ــاه اجتماعــی و ســرمایه گذاری در ســرمایه تاثی ــر رف ــه ســرمایه گذاری ب ــرد دولت هــا در زمین ــر عملک ــه ب ــود ک بدهــی خواهــد ب

ــا  ــرخ رشــد اقتصــادی ت ــی پــول ن ــدوق بین الملل ــی ۳.۱ درصــدی خــود در ابتــدای ســال اعلام کــرد. صن ــر از پیش بین رشــد اقصــادی در ســال 2024 را کمــی قوی ت

پایــان 20۳0 را 2.8 درصــد اعلام کــرده کــه از میانگیــن تاریخــی یــک درصــد کمتــر اســت. در صــورت عــدم توجــه بــه عوامــل ذکــر شــده و اصلاح مســیر، آینــده 

ــود. صنــدوق بین المللــی پــول از دو عامــل "مصــرف و ســرمایه گذاری قــوی" و "کاهــش مشــکلات زنجیــره  اقتصــادی در ایــن دهــه بســیار ناامیدکننــده خواهــد ب

تامیــن" بــه عنــوان دو محــرک بــرای افزایــش رشــد اقتصــادی نــام بــرد. علاوه بــر ایــن، شــورای جهانــی گردشــگری نیــز خبــر از رشــد بــی ســابقه ایــن صنعــت در 

ــت ۱۱.۱  ــادر اس ــور ق ــال مذک ــت در س ــن صنع ــرد ای ــی ک ــال 2024 داد و پیش بین س

هــزار میلیــارد دلار بــه اقتصــاد جهانــی تزریــق کنــد و وضعیــت اقتصــاد جهانــی را 

بهبــود بخشــد

ــت  ــی از آن اس ــیا حاک ــادی در آس ــد اقتص ــی از رش ــک جهان ــزارش بان ــی گ از طرف

کــه بخش هــای آســیایی از تمــام پتانســیل خــود بــرای رشــد اســتفاده نمی کننــد و 

ــه 4.5  انتظــار مــی رود رشــد اقتصــادی ایــن منطقــه از 5.۱ درصــد در ســال 202۳ ب

ــه امــکان  ــوان ب ــه مــی ت ــن منطق ــم در ای ــه ریســک های مه درصــد برســد. از جمل

افزایــش نــرخ بهــره بالاتــر از قبــل از همه گیــری جهانــی توســط فــدرال رزرو و ســایر 

ــرد ــاره ک ــزی اش ــای مرک بانک ه

ــور را  ــن کش ــود در ای ــوع رک ــال وق ــی احتم ــان آمریکای ــز اقتصاددان ــکا نی در آمری

می دهنــد. تــورم در مــارس 2024 بالاتــر از انتظــارات بــود و بــه ۳.5 درصــد رســید. 

ایناقتصادشگفتانگیز
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طبــق گزارشــات اقتصاددانــان در صــورت ادامــه یافتــن نــرخ بــالای تــورم، فــدرال رزرو 

ملــزم بــه ایجــاد رکــود خواهــد بــود. در ایــن بیــن ســیتی گــروپ یکــی از بزرگ تریــن 

بانک هــای آمریــکا کاهــش 27 درصــدی درآمــد خــود را در ســه ماهــه اول ســال اعلام 

کــرد کــه نســبت بــه مــدت مشــابه در ســال گذشــته کاهــش 2۶.7 درصــدی داشــته 

اســت. در ایــن بیــن اداره آمــار کار ایــالات متحــده، نــرخ بیــکاری در کالیفرنیــا را 5.2 

درصــد اعلام کــرد کــه بالاتریــن نــرخ بیــکاری در کشــور بــوده اســت

در آن ســو اقتصــاد چیــن نیــز بــه طــور شــگفت انگیزی رشــد داشــته اســت. مدیر عامل 

صنــدوق بین المللــی پــول اعلام کــرد چیــن بــا اجــرای بســته جامــع اصلاحــات حامــی 

بــازار مــی توانــد رشــدی فراتــر از حــد انتظــار داشــته باشــد و تــا ۱5 ســال آینــده بــه 

ــی  ــدوق بین الملل ــد. صن ــه کن ــی را تجرب ــادی واقع ــعه اقتص ــد توس ــزان 20 درص می

پــول رشــد 4.۶ درصــدی را بــرای چیــن در ســال 2024 پیش بینــی کــرده اســت. چیــن 

نیــز در ســه ماهــه اول ســال 2024 رشــد ســریعی داشــت. طبــق گزارشــات اداره ملــی 

آمــار چیــن تولیــد ناخالــص داخلــی در مــدت زمــان مذکــور نســبت بــه ســه ماهــه 

اول ســال گذشــته 5.۳ درصــد افزایــش یافتــه اســت. رئیــس صنــدوق بیــن المللــی 

پــول، از انتقــال بخــش املاک بــه بســتری پایدارتــر و کاهــش خطــرات بدهــی دولــت 

محلــی بــه عنــوان چالش هــای کوتــاه مــدت بــرای اقتصــاد چیــن عنــوان کــرد.   

worldbank.org  :منبع 

www.imf.org 
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شــاخص PMI یــا Purchasing Managers Index نزدیکــی بســیاری بــا شــاخص GDP یــا Gross Domestic Product )تولیــد ناخالــص داخلــی( دارد و بــه علــت 

اینکــه GDP بــه صــورت ۳ ماهــه و PMI بــه صــورت ماهانــه بروزرســانی می شــود، کاربــرد قابــل توجهــی بــرای فعالیــن بــازار دارد. PMI وضعیــت رشــد اقتصــادی اعــم 

از انبســاط و انقبــاض را نشــان می دهــد. روش محاســبه شــاخص PMI بــه شــکل زیــر اســت

مقدار درصد جواب هایی که بهبود وضعیت را گزارش کرده اند.

مقدار درصد جواب هایی که عدم تغیر را گزارش کرده اند.

مقدار درصد جواب هایی که افت و زوال را گزارش کرده اند.

تفسیر این سه گزینه بدین شرح است که:

اگر ۱00% کسانی که تفسیر می کنند، بهبود وضعیت را گزارش دهند، مقدار شاخص PMI برابر ۱00 می شود.

اگر ۱00% عدم تغیر را گزارش دهند، میزان شاخص برابر 50 می شود.

اگر ۱00% افت و زوال را گزارش دهند، مقدار شاخص برابر 0 می شود.

اگــر مقــدار شــاخص برابــر 50 یــا بالاتــر از آن باشــد، یعنــی وضعیــت رو بــه بهبــود نســبی قــرار دارد و هــر چــه بالاتــر رود وضعیــت شــاخص بهتــر می شــود. اگــر 

ــت اقتصــادی می باشــد ــرود، نشــان دهنده اف ــر از 50 ب ــه ســمت پاین ت ــدار شــاخص ب مق

شــاخص PMI تولیــدی ایــالات متحــده در مــارس 2024 نســبت بــه مــاه فوریــه بــا افزایــش 2.5 واحــد درصــدی همــراه بــود و رقــم 50.۳ درصــد ثبــت شــد. کل 

اقتصــاد بــرای 47 مــاه متوالــی )پــس از یــک مــاه انقبــاض در آوریــل 2020( بــه رشــد خــود ادامــه داد. شــاخص سفارشــات جدیــد بــا 5۱.4 درصــد بــه محــدوده 

گســترش بازگشــت، کــه 2.2 واحــد درصــد بالاتــر از 4۹.2 درصــد ثبــت شــده در فوریــه اســت. شــاخص تولیــد 54.۶ درصــد ثبــت شــد کــه نســبت بــه رقــم فوریــه 

افزایــش ۶.2 واحــد درصــدی دارد. شــاخص قیمــت هــا 55.8 درصــد، ۳.۳ درصــد افزایــش نســبت بــه رقــم 52.5 درصــد در فوریــه، ثبــت شــده اســت. شــاخص 

اشــتغال 47.4 درصــد ثبــت شــد کــه ۱.5 درصــد نســبت بــه رقــم فوریــه افزایــش داشــت

PMI
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شــاخص تحویــل تأمین کننــده 4۹.۹ درصــد بــه ثبــت رســید کــه 0.2 

درصــد کمتــر از 50.۱ درصــد ثبــت شــده در فوریــه اســت. بــا بهبــود 

ــا  ــودی کالا ب ــاخص موج ــتری، ش ــای مش ــش تقاض ــاد و افزای اقتص

افزایــش 2.۹ درصــدی بــه 48.2 درصــد رســید

آقــای فیــوره رئیــس کمیتــه ISM manufacturing PMI گفــت: 

بخــش تولیــد ایــالات متحــده بــرای اولیــن بــار از ســپتامبر 2022 بــه 

ســمت توســعه حرکــت کــرد. تقاضــا مثبــت بــود، تولیــد تقویــت شــد 

و ورودی هــا ســازگار باقــی ماندنــد. ۹ صنعــت تولیــدی کــه رشــد را در 

ــد از: کارخانه هــای  ــب عبارتن ــه ترتی ــد ب ــزارش کرده ان ــارس گ ــاه م م

نســاجی، محصــولات معدنــی غیر فلــزی، محصــولات کاغــذی، نفــت و 

محصــولات زغال ســنگ، فلــزات اولیــه، محصــولات غذایی، آشــامیدنی 

و تنباکــو، محصــولات فلــزی ســاخته شــده، محصــولات شــیمیایی و  

ــارس  ــاه م ــه در م ــت ک ــی ۶ صنع ــل. از طرف ــل و نق ــزات حم تجهی

ــد از: مبلمــان و محصــولات  ــه ترتیــب عبارتن ــد ب ــزارش رکــود دادن گ

ــی،  ــزات الکتریک ــتیکی، تجهی ــتیکی و لاس ــولات پلاس ــط، محص مرتب

لــوازم خانگــی و قطعــات، کامپیوتــر و محصــولات الکترونیکــی

prnewswire.com  :منبع
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شــاخص اعتمــاد مصرف کننــده )Consumer Confidence Index( یکــی از شــاخص های 

ــری  ــرای اندازه گی ــه ب ــم در کشــورهای پیشــرفته محســوب می شــود ک اقتصــادی بســیار مه

درجــه خوش بینــی مصرف کننــده نســبت بــه وضعیــت عمومــی اقتصــاد جامعــه بــه کار گرفتــه 

می شــود. اینکــه مصرف کننــده تــا چــه انــدازه نســبت بــه پایــدار بــودن درآمــد خــود در آینــده 

مطمـــن باشــد، بــدون شــک در رفتارهــای اقتصــادی فــرد مشــهود اســت

ــه براســاس اطلاعــات جمــع آوری شــده از تعــدادی  ایــن شــاخص نســبی بــه صــورت ماهان

ــه  ــبت ب ــاخص، نس ــد ش ــه 40 درص ــوی ک ــه نح ــردد ب ــبه می گ ــده محاس ــوار مصرف کنن خان

ــاد را  ــده اقتص ــت آین ــان از وضعی ــاخص، انتظارش ــد ش ــاد و ۶0 درص ــی اقتص ــت فعل وضعی

ــد.  ــکیل می ده تش

بــه صــورت کلــی در شــرایط رشــد اقتصــادی، مصرف کننــده بــا اعتمــاد بیشــتری نســبت بــه 

ــادی  ــود اقتص ــرایط رک ــد داد و در ش ــام خواه ــتری انج ــد بیش ــد و خری ــار می کن ــده رفت آین

ــل  ــود متمای ــد خ ــرمایه و درآم ــردن س ــره ک ــی و ذخی ــمت صرفه جوی ــه س ــده ب مصرف کنن

ــوه  ــده و نح ــازار آین ــم ب ــزی حج ــرای برنامه ری ــاری ب ــات تج ــرکت ها و موسس ــود. ش می ش

تخصیــص منابــع، همیشــه نیازمنــد اطلاع از میــزان اعتمــاد مصرف کننــده و تنظیــم برنامه های 

ــر اســاس ایــن شــاخص می باشــند فــروش، تولیــد و بازاریابــی خــود ب

شــاخص اعتمــاد مصرف کننــده ایــالات متحــده در مــارس 2024، ۱04.7 ثبــت شــد. شــاخص 

وضعیــت فعلــی کــه بــر اســاس ارزیابــی مصرف کننــدگان از شــرایط فعلــی تجــارت و بــازار کار 

اســت، از ۱47.۶ در فوریــه بــه ۱5۱ )۱۹85=۱00( در مــارس افزایــش یافــت. شــاخص انتظارات نیز 

CCI
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کــه بــر اســاس چشــم انــداز کوتــاه مــدت مصرف کننــدگان بــرای درآمــد، 

کســب و کار و شــرایط بــازار کار می باشــد بــه 7۳.8 )۱00=۱۹85( رســید کــه 

نســبت بــه 7۶.۳ بازبینــی شــده در فوریــه کاهــش یافتــه اســت. شــاخص 

انتظــارات زیــر 80 اغلــب نشــانه رکــود در آینــده اســت

ــی  ــت: ارزیاب ــس گف ــت کنفران ــد در هیـ ــاددان ارش ــون، اقتص ــا پترس دان

ــا  ــت، ام ــود یاف ــارس بهب ــاه م ــی در م ــت فعل ــدگان از وضعی مصرف کنن

نســبت بــه آینــده نیــز بدبین تــر شــدند. اعتمــاد در میــان مصرف کننــدگان 

55 ســال و بالاتــر افزایــش یافــت، امــا بــرای افــراد زیــر 55 ســال بدتــر 

ــاه  ــا ۹۹,۹۹۹ دلار در م ــدی 50,000 ت ــروه درآم ــدگان در گ ــد. مصرف کنن ش

مــارس اعتمــاد کمتــری را گــزارش کردنــد، در حالــی کــه اطمینــان در ســایر 

گــروه هــای درآمــدی کمــی بهبــود یافــت. گزارشــات مــاه مــارس حاکــی 

از افزایــش نگرانــی هــا در مــورد قیمــت مــواد غذایــی و گاز بــود، امــا بــه 

طــور کلــی شــکایات در مــورد قیمــت بنزیــن رونــد نزولــی داشــته اســت. 

ــدگان  ــه 5.۳ درصــد رســید. مصــرف کنن ــز ب ــورم ۱2 ماهــه نی انتظــارات ت

هــم نســبت بــه ماه هــای قبــل نگرانــی بیشــتری در مــورد محیــط سیاســی 

ایــالات متحــده ابــراز کردنــد. 

prnewswire.com  :منبع
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تقویماقتصادی

تقویماقتصادیاردیبهشت1403

پیشبینیواقعیکشور/منطقهتاریخرویدادردیف

۳.2%۳.4%ایالات متحده5 اردیبهشتGDP )فصل اول(۱

این شاخص تغیر سالانه ارزش تعدیل شده )بر اساس تورم( کالا و خدمات تولید شده را نشان می دهد. 

50.850.۱چین۱0 اردیبهشتشاخص PMI ماهانه بخش تولید2

چنانچه شاخص PMI بیش از 50 باشد نشانگر رشد در صنعت و اگر مقدار آن کمتر از 50 باشد نشانگر رکود در صنعت خواهد بود.

5/2%2.4%اتحادیه اروپا ۱۱ اردیبهشت شاخص CPI سالانه۳

قرائت بالاتر از حد انتظار باید شاخص مثبت برای یورو و قرائت پاین تر از حد انتظار باید شاخص منفی برای یورو در نظر گرفته شود.

4CCI ۱04.7۱0۶.۹ایالات متحده ۱۱ اردیبهشتشاخص

چنانچه شاخص CCI بیش از ۱00 باشد نشانگر اعتماد مصرف کننده به فعالیت های اقتصادی و یک شاخص پیشرو برای هزینه های مصرف کننده است.

5.5%5.5%ایالات متحده ۱2 اردیبهشتنشست فدرال رزرو برای تعین نرخ بهره5

نرخ بالاتر از حد انتظار برای USD مثبت / صعودی است، و از طرفی برای کنترل تورم استفاده می شود.

۳.۹%۳.8%ایالات متحده ۱4 اردیبهشتنرخ بیکاری۶

نرخ بیکاری درصدی از کل نیروی کاری که در ماه گذشته بیکار بوده و فعالانه به دنبال کار هستند را اندازه گیری می کند.
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بازارهای موازی
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در اوایــل فروردیــن مــاه و پــس از انتشــار بیانیــه فــدرال رزرو و ثابــت مانــدن نــرخ بهــره در عــدد 5.5 درصــد، بهــای هــر اونــس طلا در بازارهــای جهانــی افزایــش 

50 دلاری را تجربــه کــرد و بــه 2,270 دلار رســید. ثابــت مانــدن نــرخ بهــره فــدرال رزرو دلیلــی بــرای ثبــت رکــورد جدیــدی بــرای نــرخ طلای جهانــی بــود. در روزهــای 

پایانــی مــاه نیــز قیمــت طلای جهانــی بــه رونــد صعــودی خــود ادامــه داد و بــه 2,400 دلار بــه ازای هــر اونــس رســید. تنش هــای ژئوپلیتیکــی غــرب آســیا و بــه 

ــا، دو  ــف دنی ــزی کشــورهای مختل ــد طلا توســط بانک هــای مرک ــش خری ــن افزای ــی و اســرائیل و همچنی ــوری اسلام ــان جمه ــی می خصــوص درگیری هــای نظام

دلیــل عمــده رشــد دوبــاره بهــای طلا در بازارهــای جهانــی بــود. نهایتــا طلای جهانــی بــا قیمــت 2,۳۹۱ دلار در پایــان فرردیــن مــاه ثبــت شــد. مســیر صعــودی طلا در 

بازارهــای جهانــی از حــدود 7 مــاه پیــش آغــاز شــد و در ایــن مــدت رشــدی در حــدود ۶00 دلار داشــته اســت. تنش هــای غــرب آســیا و اوکرایــن، خبرهــای مربــوط 

بــه بازنگــری بانک هــای مرکــزی اقتصادهــای بــزرگ جهــان در نــرخ بهــره و در نتیجــه کاهــش هزینــه فرصــت نگهــداری طلا و همچنیــن افزایــش خریــد طلا توســط 

بانــک هــای مرکــزی، برخــی از مهمتریــن عوامــل رشــد بهــای طلا در بــازار جهانــی طــی هفــت مــاه اخیــر بــوده اســت. 

طلایجهانی

www.investing.comcom  :منبع با جزئیات
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در روزهــای ابتدایــی فروردیــن مــاه، دلار رونــد صعــودی داشــت کــه از جملــه دلایــل ایــن رونــد حملــه تروریســتی در روســیه بــود و ایــن ارز در معــاملات در کانــال 

۶2 هــزار تومــان معاملــه شــد. در اواســط مــاه نیــز تنش هــای سیاســی بــه اوج خــود رســید و باعــث افزایــش قیمــت دلار شــد کــه ایــن افزایــش نتیجــه ی حملــه 

هوایــی و موشــکی اســرائیل بــه ســفارت ایــران در دمشــق بــود. افزایــش تنش هــای سیاســی و نظامــی میــان ایــران و اســرائیل تــا پایــان مــاه نیــز ادامــه داشــت 

و حــملات پهپــادی و موشــکی ایــران علیــه اســرائیل در روزهــای پایانــی فروردیــن مــاه منجــر بــه تشــدید رونــد افزایشــی در بــازار ارز شــد و قیمــت دلار بــه ۶8 هــزار 

تومــان رســید.

کارشناســان اقتصــادی معتقدنــد هیجــان و فشــار فروشــی در بــازار وجــود نــدارد و حتــی در صــورت وقــوع آرامــش در خاورمیانــه، بــا توجــه بــه افزایــش نقدینگــی و 

اخبــار سیاســی دلار در کــف قیمــت قــرار دارد و در شــرایط فعلــی اقتصــاد، قیمــت دلار اگــر پاین تــر از محــدوده فعلــی قــرار بگیــرد دور از واقعیت هــای اقتصــادی 
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گــزارش تحــولات بــازار مســکن تهــران در اســفند ۱402 توســط بانــک مرکــزی منتشــر شــد. تعــداد معــاملات صــورت گرفتــه در اســفند مــاه ســال گذشــته ۶,۱7۹ فقــره 

بــوده اســت. حجــم معــاملات نســبت بــه مــاه گذشــته و مــاه مشــابه ســال قبــل بــه ترتیــب بــا کاهــش 0.۱ درصــد و ۶ درصــد همــراه بــوده اســت. 

در میــان مناطــق 22 گانــه تهــران، بیشــترین متوســط قیمــت معاملــه یــک متــر زیــر بنــای مســکونی معاملــه شــده معــادل ۱,50۹ میلیــون ریــال بــه منطقــه ۱ ) 

ــا 4۳2 میلیــون ریــال بــه منطقــه ۱8 )کاهــش 5 و رشــد 40  کاهــش ۱۱ و افزایــش 24 درصــدی نســبت بــه مــاه قبــل و مــاه مشــابه ســال قبــل( و کمتریــن آن ب

درصــدی نســبت بــه مــاه قبــل و مــاه مشــابه ســال قبــل( تعلــق داشــته اســت. 

بیشــترین رشــد قیمــت نســبت بــه اســفند ۱40۱ متعلــق بــه منطقــه ۱۹ بــا افزایــش 50 درصــدی بــوده و مناطــق ۶ و ۱8 در رتبه هــای بعــدی قــرار گرفتنــد. همچنیــن 

کمتریــن رشــد نســبت بــه اســفند ۱40۱ در منطقــه ۱2 بــا افزایــش ۶ درصــدی بــوده و مناطــق 22 و ۱0 در جایــگاه بعــدی قــرار گرفتنــد
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ــر اســاس گــزارش منتشــره از ســوی بانــک مرکــزی در اســفند ماه، متوســط  ب

قیمــت معاملــه شــده یــک متــر زیــر بنــای مســکونی 8۱4 میلیــون ریــال بــود 

ــا افزایــش ۳.8 درصــدی و نســبت مــاه مشــابه  کــه نســبت بــه مــاه قبــل ب

ســال قبــل بــا رشــد 25 درصــدی همــراه بــوده اســت. ایــن در حالیســت کــه 

طبــق گــزارش مرکــز آمــار شــاخص قیمــت مصــرف کننــده خانوارهــای کشــور 

بــه عــدد 2۳0.2 رســیده اســت کــه نســبت بــه مــاه قبــل 2 درصــد افزایــش، 

نســبت بــه مــاه مشــابه ســال قبــل ۳2.۳ درصــد افزایــش و در دوازده ماهــه 

ــد  ــل 40.7 درص ــال قب ــابه س ــه دوره مش ــبت ب ــاری نس ــاه ج ــه م ــی ب منته

افزایــش داشــته اســت

رشدماهانهقیمتمسکن
%۱4.2اسفند ۱40۱

%۱.8فروردین ۱402

%۱۳.4اردیبهشت ۱402

%4.0اردیبهشت ۱402

%2.2-خرداد ۱402

%۱.0-تیر ۱402

%0.۱مرداد ۱402

%0.۶-شهریور ۱402

%۱.0مهر ۱402

%0.4-آبان ۱402

%2.2-آذر ۱402

%۱.8دی ۱402

%4.۱بهمن ۱402

%۳.8اسفند ۱402



15

میانگیــن قیمــت دلار بــازار آزاد در اســفند ماه ســال گذشــته نســبت بــه بهمــن مــاه بــا افزایــش همــراه بــود و بــه 5۹0,800 ریــال رســید. قیمــت دلاری مســکن در 

ایــن  مــاه بــا افزایــش 7 درصــدی نســبت بــه دی ســال گذشــته و کاهــش ۱.7 درصــدی نســبت بــه مــاه گذشــته همــراه شــد و بــه رقــم ۱,۳78 دلار رســید

قیمتمسکنبرحسبدلار
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بیــت کویــن کــه تــا ســه هفتــه ابتدایــی فروردین مــاه در محــدوده 70 هــزار دلار در نوســان 

بــود، در یــک هفتــه پایانــی بــه زیــر ۶5 هــزار دلار ســقوط کــرد و ریــزش شــدیدی را متحمــل 

شــد. دلیــل ایــن اتفــاق موجــی از فــروش معامله گــران در بــازار ارزهــای دیجیتــال و ســهام بــود 

و باعــث شــد برخــی آلت کوین هــا در عــرض چنــد دقیقــه بیــش از ۱5 درصــد ســقوط کننــد. 

در بحبوحــه افزایــش شــک و تردیدهــای اقتصــادی در جهــان و خطــرات ژئوپلیتیــک، اصلاح 

ــود. بیت کویــن  ــده فــروش گســترده تری در بیــن طبقــات دارایــی ب ــازار کریپتــو منعکس کنن ب

پــس از کاهــش قیمــت ســریع خــود در حــال حاضــر در کانــال ۶۳ هــزار دلار معاملــه می شــود. 

اتریــوم، دومیــن ارز دیجیتــال بــزرگ بــازار از نظــر مارکــت کــپ، بــا کاهــش ۱2 درصــدی همــراه 

بــود و در زمــان نگــراش ایــن گــزارش، در محــدوده ۳,050 دلار معاملــه می شــود

ــگ  ــت. هاوین ــده اس ــی مان ــن باق ــگ بیت کوی ــم هاوین ــداد مه ــا روی ــی ت ــدت کوتاه م

ــود.  ــف می ش ــن نص ــت کوی ــتخراج بی ــاداش اس ــه در آن پ ــت ک ــی اس ــن تاریخ بیت کوی

اهمیــت ایــن رویــداد در اقتصــاد جهــان بــه قــدری بالاســت کــه تحلیلگــران و مفســران بــازار 

را بــه ریزبینــی در ایــن مــورد واداشــته اســت. بــازار بیت کویــن در ســه دوره قبلــی رویــداد هاوینــگ، نوســانات شــدیدی را تجربــه کــرده اســت.در ســه دوره گذشــته 

ــن حــد قیمــت خــود را شکســته اســت ــرده و ســپس در بلندمــدت بالاتری ــدا ک ــدا افتــی محســوس پی ــگ، نمــودار قیمــت ابت ــداد هاوین روی

پلتفــرم تحلیــل بــازار آرخــام، در گــزارش جدیــد خــود بــه بررســی ســطح دخایــر بیت کویــن نگهداری شــده از ســوی دولــت آمریــکا پرداختــه اســت. دولــت ایــالات 

متحــده آمریــکا بــا نگهــداری 2۱2,847 عــدد بیت کویــن کــه در زمــان نــگارش ایــن گــزارش حــدود ۱۳ میلیــارد دلار ارزش دارد، بزرگ تریــن دارنــده ذخایــر بیت کویــن 

در میــان دیگــر دولت هاســت. در کنــار ذخایــر بیت کویــن، دولــت آمریــکا حــدود 200 میلیــون دلار از دیگــر ارزهــای دیجیتــال شــامل اتریــوم و اســتیبل کوین هایی 

ماننــد USDC و تتــر را در اختیــار دارد.

رمزارز
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ــه در  ــل معامل ــای قاب ــرای صندوق ه ــت ب ــن درخواس ــز چندی ــگ نی ــگ کن ــرانجام هن س

ــه  ــور ب ــن کش ــرد. ای ــد ک ــوم را تأی ــن و اتری ــال بیت کوی ــای دیجیت ــورس )ETF( ارزه ب

تلاش خــود بــرای تبدیــل شــدن بــه یــک منطقــه مرکــزی بــرای ارزهــای دیجیتــال ادامــه 

ــرد  ــی، اعلام ک ــزرگ چین ــی ب ــران دارای ــی از مدی ــت، یک ــت منیجمن ــن اسس ــد. چی می ده

واحــد هنــگ کنــگ آن هــا مجــوز دریافــت خدمــات مدیریــت دارایــی بــازار خــرد مرتبــط 

بــا صنــدوق ETF ارزهــای دیجیتــال را از کمیســیون اوراق بهــادار و آتــی بازرگانــی هنــگ 

ــای ســرمایه گذاری  ــن شــرکت عرضــه صندوق ه ــه ای ــرده  اســت. برنام ــت ک ــگ دریاف کن

ــت ــی اس ــورت بین الملل ــوم به ص ــن و اتری ــت کوی ــپات بی ــورس اس ــه در ب ــل معامل قاب

ــرده  ــی اعلام ک ــران ایران ــرای کارب ــی را ب ــس )BingX( محدودیت های ــگ اک ــی بین صراف

ــران  ــرام کارب ــال تلگ ــی در کان ــن صراف ــه منتشرشــده توســط ای اســت. براســاس اطلاعی

ــران و همچنیــن احــراز هویــت  ــا آی پــی ای ــران ب ــه کارب ــان، ارائــه خدمــات ب فارســی زب

ــا توجــه  ــود. امــا ب ــر نخواهــد ب ــکا دیگــر امکان پذی ــت آمری ــل تحریم هــای اعمــال شــده از ســوی دول ــه دلی ــی ب ــی ایران ــا مــدارک هویت ــد ب ــران جدی ــرای کارب ب

بــه اطلاعیــه غیررســمی منتشرشــده، کاربــران احــراز هویــت شــده همچنــان می تواننــد بــا تغیــر آی پــی خــود بــه آی پی هــای کشــورهای مجــاز، از خدمــات ایــن 

صرافــی اســتفاده کننــد
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حجممعاملهدر24ساعتارزشبازار)میلیارددلار(بازدهی-ماهانهبازدهی-سالیانهقیمت)دلار(ارزردیف
اخیر)میلیارددلار(

لوگو

۱Bitcoin۶۳,87۶%۳2.7-%4.7۱,2۶02۳.2۳

2Ethereum۳,۳24%77.8-%۶.۹۳7۱.00۱8.0۶

۳Tether۱%0.۱%0.۱۱08.0072.4۹

4Binance coin55۳%۶۶.۱-%۳.28۱.28۱.24

5Cardano0.۶۳-%۹۹.8-%۶.4۱۶.2۹0.48

cointelegraph.com / arzdigital.com    :منبع



19

بازار سرمایه
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در اولیــن مــاه از ســال ۱40۳ میانگیــن قیمــت خریــد اوراق تســه بــا افزایــش 

همــراه بــود و از حــدود ۹۳5,000 ریــال بــه ۱,240,000 ریــال رســید. بــر ایــن 

اســاس، مجردهــای ســاکن تهــران می تواننــد حداکثــر تــا 5۶0 میلیــون تومان 

تســهیلات دریافــت کننــد کــه شــامل 400 میلیــون تومــان تســهیلات خریــد 

مســکن و ۱۶0 میلیــون تومــان وام جعالــه می شــود. لــذا بــرای دریافــت 400 

میلیــون تومــان وام بایــد 800 برگــه تســهیلات مســکن خریــداری کننــد کــه 

هزینــه ایــن تعــداد اوراق بــا تســه حــدودا ۱24 هــزار تومانــی، ۹۹ میلیــون و 

200 هــزار تومــان می شــود. همچنیــن بــا در نظــر گرفتــن ۱۶0 میلیــون تومــان 

وام جعالــه کــه بــرای آن بایــد ۳20 برگــه بــه مبلــغ ۳۹ میلیــون و ۶80 هــزار 

تومــان خریــداری کننــد، مجمــوع هزینــه خریــد اوراق بــه ۱۳8 میلیــون و 880 

هــزار تومــان می رســد. زوج هــای تهرانــی نیــز بــر همیــن اســاس می تواننــد 

تــا ســقف ۹۶0 میلیــون تومــان شــامل 400 میلیــون تومــان تســهیلات خریــد 

ــد.  ــت کنن ــه دریاف ــان وام جعال ــون توم ــر و ۱۶0 میلی ــر نف ــرای ه ــکن ب مس

ــد کــه  ــداری کنن ــد ۱,۶00 برگــه تســهیلات مســکن خری بنابرایــن زوجیــن بای

هزینــه آن ۱۹8 میلیــون و 400 هــزار تومــان می شــود کــه همــراه بــا هزینــه 

ــد ۳20 ورق  ــرای آن بای ــه ب ــه ک ــی وام جعال ــزار تومان ــون و ۶80 ه ۳۹ میلی

تســهیلات مســکن خریــداری کننــد. در مجمــوع زوجیــن بــرای دریافــت وام 

مســکن می بایســت 2۳8 میلیــون و 80 هــزار تومــان پرداخــت کننــد

تسهیلاتمسکن



21

ارزش بــازار اوراق تأمیــن بدهــی در فروردین مــاه بــا افزایــش همــراه بــود و از حــدود 5,۱۹۹ هــزار میلیــارد ریــال در انتهــای اســفند ماه بــه 5,554 هــزار میلیــارد ریــال 

در انتهــای فروردیــن رســید. ارزش ایــن بــازار در یــک ســال گذشــته افزایــش حــدود 24 درصــد را بــه ثبــت رســانده اســت. همچنیــن نســبت ارزش اوراق بدهــی 

بــه ارزش بــازار ســهام در ایــن مــاه بــا افزایــش 0.5۳ واحــد درصــدی همــراه بــود و بــه ۶.۳4 درصــد رســید. از طرفــی بــر اســاس گــزارش منتشــره  از ســوی بانــک 

مرکــزی در ســال ۱402، حــراج اولیــه اوراق مالــی اسلامــی توســط دولــت از مردادمــاه آغــاز و تــا پایــان ســال بــا برگــزاری ۳۳ مرحلــه حــراج هفتگــی در اســفندماه 

پایــان یافــت. طــی حراج هــای برگــزار شــده، ســرمایه گذاران در مجمــوع ۱,۶۱۱ هــزار میلیــارد ریــال اوراق مالــی اسلامــی خریــداری کردنــد کــه در مقایســه بــا عملکــرد 

ســال ۱402، ۳4.7 درصــد افزایــش داشــته اســت. طــی حراج هــای برگــزار شــده در ســال ۱402، ســهم مشــارکت بانک هــا و موسســات اعتبــاری غیربانکــی از خریــد 

ــاری غیربانکــی  ــا درآمــد ثابــت، شــرکت های بیمــه، بانک هــا و موسســات اعتب اوراق مالــی اسلامــی، 2۱.2 درصــد و ســهم مشــارکت صندوق هــای ســرمایه گذاری ب

و ســایر ســرمایه گذاران حقیقــی و حقوقــی حــدود 78.8 درصــد بــود

اوراق

۳٫۴۰٪

۳٫۹۰٪

۴٫۴۰٪

۴٫۹۰٪

۵٫۴۰٪

۵٫۹۰٪

۶٫۴۰٪

۶٫۹۰٪

۷٫۴۰٪

۷٫۹۰٪
نسبت ارزش بازار اوراق بدهی به سهام
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ــزان  ــه می ــت ب ــا درآمــد ثاب ــی از صندوق هــای ســرمایه گذاری ب ــول حقیق ــا افزایــش ۱ درصــدی شــاخص کل، شــاهد خــروج پ ــان ب ــاه ۱40۳ همزم ــن م در فروردی

۳۳,52۹ میلیــارد ریــال بوده ایــم. بــه نظــر می رســد بــا توجــه بــه اتفاقــات اخیــر از جملــه افزایــش نــرخ بهــره اوراق بانکــی و رکــود بــازار ســهام، همچنــان شــاهد 

ادامــه دار بــودن خــروج پــول از صندوق هــای بــا درآمــد ثابــت باشــیم

صندوقدرآمدثابت

-۵۲۹۷

-۱۳۷۰

۱۰۹۶
۱۷۳۵

-۳۸۷
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-۳۵۹

-۸۱۶۶

-۷۰۳ -۶۵۴

۳۸۱

-۹۸۴۱

-۴۳۳۱

-۲۴۳۷
-۱۷۹۴

۵۸۴۰
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-۱۰۰۰۰

-۸۰۰۰

-۶۰۰۰
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۲۰۰۰

۴۰۰۰

۶۰۰۰

۸۰۰۰

خروج نقدینگی به صندوق های با درآمد ثابت/ورود

)میلیارد ریال ( 
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 امســال بــازار ســرمایه بــرخلاف 2 ســال  گذشــته، فروردیــن خوبــی را ســپری نکــرد و بازدهــی ماهانــه شــاخص کل در ایــن مــاه تقریبــا معــادل 0.۶% بــود و شــاخص 

ــی اتفــاق افتــاد کــه دلار ســقف های جدیــدی را بــه خــود دیــد و حداکثــر نــرخ ۶7.5 هــزار تومــان را نیــز  ــه میــزان 2.5% کاهــش یافــت. ایــن در حال همــوزن ب

ثبــت کــرد ولــی بــه دلیــل ریســک ها و تنش هــای سیاســی منطقــه و کشــور، بــازار ســرمایه بازدهــی مناســبی را نداشــت و در هفتــه آخــر فروردیــن و بــه مــدت 

4 روز کاری دامنــه نوســان ۱ درصــدی را شــاهد بودیــم. از طرفــی اخــتلاف نــرخ دلار آزاد و نیمایــی در ایــن مــاه بــه بــالای ۶0% نیــز رســیده اســت و همیــن امــر از 

جذابیــت بــازار ســرمایه بــرای ســرمایه گذاران می کاهــد. ارزش معــاملات بــه جــز هفتــه آخــر فروردیــن، بیــن ۳ الــی 5 همــت در نوســان بــود کــه در آخریــن هفتــه 

ایــن مــاه بــه زیــر 2 همــت هــم رســید. نــرخ بهــره اســناد خزانــه نســبت بــه اســفند ســال ۱402 کاهشــی شــد و تــا حــدود ۳2% افــت کــرد. ســاختار زمانــی نــرخ 

بهــره بــا توجــه بــه نــرخ بــازده موثــر اســناد خزانــه معاملــه شــده 

ــرخ در ســال های  ــر از ایــن ن نشــانگر عــدم انتظــار افزایشــی فرات

آینــده اســت. بــا ادامــه سیاســت های پولــی موجــود و بــا توجــه 

بــه بودجــه دولــت در ســال ۱40۳ نمی تــوان پیــش بینــی عملکــرد 

فــوق العــاده ای از بــازار ســرمایه در ایــن مقطــع داشــت. البتــه بــا 

ــع و در صــورت برطــرف شــدن  ــی فصــل مجام ــه نزدیک توجــه ب

ــازار را در  ــد ب ــار رش ــوان انتظ ــود، می ت ــی موج ــای سیاس تنش ه

کوتــاه مــدت داشــت. در مجمــوع نســبت  P/E TTMبــازار نســبت 

بــه مــاه پیــش تغیــر خاصــی نکــرده و بــه عــدد 7.4 واحد رســیده 

 P/E اســت، در ایــن میــان بــا بــرآورد ســود ســال آینــده نســبت

Forward در حــال حاضــر نســبت بــه مــاه پیــش بــدون تغیــر و 

۶.2 واحــد بــرآورد می گــردد کــه از میانگیــن ۶.8 واحــدی نســبت 

P/E همچنــان فاصلــه دارد. 
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رونــد نســبت شــاخص کل بــر حســب دلار در نمــودار زیــر از اوایــل ســال ۱400 نشــان داده شــده اســت. در پایــان فروردین  مــاه، ایــن نســبت در ســطح ۳.۶4 واحــد 

قــرار گرفــت کــه متاثــر از افزایــش حــدود 2درصــدی شــاخص کل و افزایــش حــدود ۱0درصــدی نــرخ دلار در ایــن مــدت، نســبت بــه مــاه گذشــته 0.۱5واحــد کاهــش 

ــن  ــا ای ــان ب ــود. همزم ــرخ دلار مشــهود ب ــر ن ــر آن مســتقیما ب ــه اوج خــود رســید و تاثی ــه ب ــه گذشــت تنش هــای سیاســی در منطق ــه اســت. در ماهــی ک یافت

تنش هــا در نیمــه دوم فروردین مــاه، بــازه نوســان ســهام جهــت مدیریــت شــاخص بــه ۱درصــد کاهــش یافــت و بــرای یــک هفتــه ادامــه یافــت. بنظــر می رســد 

ــا توجــه  ــا افزایــش ســریع در کوتاه مــدت همــراه نباشــد. از طرفــی پیش بینــی می شــود ب دوطــرف ایــران و اســرائیل تصمیــم بــه ادامــه شــرایط نداشــته و دلار ب

بــه رشــد قیمت هــای جهانــی و احتمــال تغیــر نــرخ دلار نیمــا، شــاخص کل وضعیــت بــه مراتــب بهتــری در اردیبهشــت مــاه تجربــه کنــد

نسبتشاخصکلبرحسبدلار
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ــه  ــل ب ــا مــاه قب ــرای کل اقتصــاد در اســفند مــاه مقــدار 55.7۹ بوده اســت و در مقایســه ب ــران خریــد ب شــاخص مدی

ــت  ــت فعالی ــود در وضعی ــار، بهب ــورد انتظ ــال و م ــان س ــد پای ــق رون ــه طب ــت ک ــته  اس ــش داش ــی افزای ــزان جزی می

ــوازم خریــداری شــده )77.55( بیش تریــن مقــدار  ــا ل کســب وکارها مشــاهده می شــود. قیمــت خریــد مــواد اولیــه ی

ده مــاه گذشــته را بــه ثبــت رســانده  اســت. بــا افزایــش نــرخ ارز، کســب وکارها در زنجیــره تأمیــن بــا فشــارهای تورمــی 

بالایــی روبــرو شــده اند، و شــاخص قیمــت فــروش کالا و خدمــات نیــز بیش تریــن میــزان ۳ ماهــه اخیــر را بــه ثبــت 

رســانده  اســت. 

شــاخص مدیــران خریــد صنعــت در اســفند مــاه بــا ثبــت عــدد 5۶.2۳، هرچنــد نســبت بــه مــاه قبــل رشــد ملایمــی 

داشــته امــا عــدد شــاخص در مقایســه بــا اســفند ســال های قبــل کمتــر بــوده  اســت. در اســفند مــاه همــه مؤلفه هــای 

اصلــی بــه غیــر از میــزان اســتخدام و بکارگیــری نیــروی انســانی بــالای50 گــزارش شــده اند

در اســفند مــاه بــا وجــود افزایــش نــرخ و عــدم تخصیــص ارز، موجــودی مــواد اولیــه خریــداری شــده بــرای دومیــن 

ــدار ده  ــن مق ــه بیش تری ــز )77.4۹( ب ــه نی ــواد اولی ــه  و شــاخص قیمــت م ــرار گرفت ــر از 50 ق ــاه، بالات ــه م ــار طــی ن ب

ماهــه اخیــر افزایــش یافتــه  اســت. شــاخص موجــودی محصــول نهایــی در انبــار نیــز بعــد از ده مــاه کاهشــی شــده 

ــرخ ارز و  ــال افزایــش ن ــه دنب ــه نظــر می رســد ب ــت رســانده  اســت. ب ــه ثب ــازده ماهــه خــود را ب ــدار ی ــن مق و کم تری

افزایــش قیمت هــای مــواد اولیــه و بــا توجــه بــه پیشــی گرفتــن میــزان سفارشــات بخــش صنعــت از میــزان تولیــد، 

ــری کاســته اند ــزان بیش ت ــه می ــار خــود ب ــران تقاضــای مشــتریان، از موجــودی انب ــرای جب ــدگان ب تولیدکنن

شامخ

61.3

61

60.1

59

56.4

56.1

55.7

53.3

52.2

50

46.4

57.3

58.1

59

57.2

70.3

52.4

51

51.4

54.1

67.9

48

40 50 60 70

لاستیک و پلاستیک

شیمیایی

ماشین سازی و لوازم خانگی

صنایع غذایی

چوب و کاغذ

کانی های غیر فلزی

فرآورده های نفت و گاز

صنایع فلزی

تهوسایل نقلیه و قطعات وابس

نساجی

پوشاک و چرم

شامخ صنایع

بهمن - 1402 1402 -اسفند 



26

بازار کالاهای جهانی
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نفــت تحــت تاثیــر رشــد بیــش از حــد انتظــار ســه ماهــه اقتصــاد چیــن و ادامــه محدودیت هــای تولیــد اوپــک رونــد صعــودی گرفتــه اســت، امــا در مــاه گذشــته 

بــا انتشــار گــزارش شــاخص های اقتصــادی مــاه مــارس چیــن و افزایــش نگرانی هــا بابــت رکــود اقتصــادی ایــن کشــور افزایــش یافــت، بــا ایــن وجــود بــا افزایــش 

تنش هــا در خاورمیانــه، ریســک های ژئوپلیتیکــی محــرک قیمــت نفــت گردیــد و شــاهد رشــد قیمــت نفــت در مــاه گذشــته بوده ایــم. 

نفت

۲۰

۴۰

۶۰

۸۰

۱۰۰

۱۲۰

۱۴۰

دلار بر بشکه -روند قیمت سبد اوپک 

۸۴

۸۸

۹۲

دلار بر بشکه -روند قیمت سبد اوپک در فروردین 
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در مــاه گذشــته بــازار زنجیــره فــولاد بــا ثبــات بــود، بــا ایــن وجــود گروه هــای صنعتــی مختلــف انتظــار دارنــد کــه حجــم زیــادی از محرک هــای پکــن، بتوانــد از 

حاشــیه ســود کوره هــای بلنــد و دیگــر کارخانه هــای ایــن کشــور حمایــت کنــد و چشــم انداز تولیــد فــولاد را بهبــود  بخشــد. بــا ایــن حــال، شــروع آهســته فصــل 

ــورد  ــد. نگرانی هــا در م ــان ســه ماهــه ســوم کاهــش دهن ــد ســنگ آهــن را در پای ــد و کارخانه هــای ذوب خری ــن باعــث شــد کوره هــای بلن ســاخت و ســاز چی

پایــداری کشــش تقاضــا، بــه ویــژه در بخــش مســکن همچنــان بــالا اســت و در حــال حاضــر مانــع رشــد قیمت هــا شــده اســت. 

فولاد

۴۱۰

۵۱۰

۶۱۰

۷۱۰

۸۱۰

۹۱۰

۱٬۰۱۰

۱٬۱۱۰

۱٬۲۱۰

دلار بر تن - CISروند قیمت بیلت و ورق گرم فوب 

 billet fob Black Sea, CIS, $/tonne HRC fob Black Sea, CIS, $/tonne
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ــت  ــره توانس ــرخ به ــش ن ــت کاه ــارات باب ــل انتظ ــکا و تعدی ــاد امری ــاخص های اقتص ــزارش ش ــار گ ــود و انتش ــه دار ب ــته ادام ــاه گذش ــس درم ــت م ــد قیم رش

مانــع رکــورد شــکنی مــس شــود. بــا ایــن وجــود تحریــم صنعــت فلــزات روســیه بــار دیگــر باعــث رشــد قیمــت مــس شــده اســت. بــه علاوه بــه نظــر می رســد 

ــد و داده هــای ماهــواره ای حاکــی از افزایــش کارخانه هــای ذوب آفلایــن  ــه کاهــش تولیــد خــود در ســال جــاری ادامــه می دهن کارخانه هــای ذوب مــس چیــن ب

در مــاه مــارس اســت. چنیــن اقدامــی در شــرایطی رخ مــی دهــد کــه عرضــه ســنگ مــس بــه دلیــل مشــکلات در معــادن کلیــدی کاهــش یافتــه اســت. 

مس

۳٬۸۰۰

۴٬۸۰۰

۵٬۸۰۰

۶٬۸۰۰
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۸٬۸۰۰

۹٬۸۰۰
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دلار بر تن -روند قیمت مس
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دلار بر تن -روند قیمت مس در فروردین 
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بــا شــروع بــه تولیــد مجــدد متانــول ســازان ایرانــی، منابــع چینــی تخمیــن می زننــد کــه تــا اواخــر مــاه جــاری مــیلادی یــا اوایــل مــاه مــی حــدود ۹00 هــزار تــن از 

ســوی ایــران و ۳00-400 هــزار تــن از ســایر صــادر کننــدگان متانــول بــه چیــن برســد. از ایــن رو قیمــت متانــول در میــان چشــم انــداز عرضــه مناســب ایــران بــه هنــد 

ــه ای بعــد از تعطــیلات  ــرا انتظــار مــی رود عرضــه فروشــندگان خاورمیان ــر پیش بینــی شــده اســت، زی ــرای مــاه آتــی متعادل ت و چیــن کاهشــی شــد. قیمت هــا ب

عیــد پایــان مــاه رمـــان افزایــش یابــد

متانول

۲۰۰

۲۵۰

۳۰۰

۳۵۰

۴۰۰

۴۵۰

دلار بر تن -روند قیمت متانول سی اف آر چین
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دلار بر تن -روند قیمت متانول سی اف آر چین در سه ماه گذشته 
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بــا وجــود تعطــیلات عیــد فطــر در برخــی از کشــورهای بــزرگ تولیدکننــده اوره و کاهــش ســطح فعالیــت آن هــا، حرکــت غافلگیــر کننــده کشــور هنــد مبنــی بــر 

کاهــش خریــد اوره در آخریــن مناقصــه منجــر بــه کاهــش شــدید قیمــت ایــن محصــول در اکثــر مناطــق شــد و بــازار جهانــی اوره را متلاطــم کــرد. ذخایــر هنــد و 

میــزان تولیــد ایــن کشــور افزایــش یافتــه  اســت و از ســرگیری صــادرات اوره چیــن در مــاه آینــده، رونــد نزولــی را تقویــت خواهــد کــرد. آرگــوس پیش بینــی ۳0-۶0 

روز آینــده را ضعیــف گــزارش کــرده اســت، امــا معتقــد اســت بعــد از آن تقاضــا افزایــش خواهــد یافــت
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دلار بر تن -روند قیمت اوره گرانول
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۳۲۵

۳۵۰

۳۷۵

۴۰۰

دلار بر تن -روند قیمت اوره گرانول در سه ماه گذشته 
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در ابتــدای مــاه، معــاملات اتیلــن بــه علــت تعطــیلات چیــن و تایــوان بســیار کــم حجــم انجــام شــده و بــا وجــود تمــایلات نزولــی در کل بــازار، ثبــات قیمت هــا 

ادامــه داشــت. بــا آنکــه قیمــت پلی اتیلــن بــه عنــوان یکــی از مشــتقات اصلــی افزایــش داشــته  اســت، امــا ایــن افزایــش بــه انــدازه ای نبــوده کــه تقاضــا را بــرای 

اتیلــن تقویــت کنــد. اســپرد اتیلــن نفتــا در محــدوده 225 دلار محاســبه شــده کــه از اســپرد معمــول 250 دلاری بــرای واحدهــای یکپارچــه و اســپرد ۳00-۳50 دلاری 

بــرای واحدهــای غیــر یکپارچــه کمتــر اســت

اتیلن

۶۵۰

۷۵۰

۸۵۰

۹۵۰

۱٬۰۵۰

۱٬۱۵۰

۱٬۲۵۰

۱٬۳۵۰

۱٬۴۵۰

دلار بر تن -روند قیمت اتیلن سی اف آر شمال شرق آسیا 
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صنعت دوده
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دوده صنعتــی کــه بــه نــام کربــن ســیاه نیــز شــناخته می شــود، مــاده ای پرکاربــرد اســت کــه از احتــراق ناقــص یــا تجزیــه حرارتــی هیدروکربن هــا بــه دســت می آیــد. 

ــر تایرســازی، پلاستیک ســازی،  ــی نظی ــدروژن تشــکیل می شــود. دوده در صنایع ــز از اکســیژن و هی ــی نی ــن ایجــاد می شــود و مابق ــا ۹۹ درصــد دوده از کرب ۹7 ت

جوهــر و رنگدانــه کاربــرد دارد کــه بیشــترین کاربــرد آن بــه عنــوان فیلــر در ســاخت لاســتیک اســت. بــه طــور میانگیــن دوده حــدود 25 تــا ۳0 درصــد وزن لاســتیک 

را تشــکیل می دهــد. در شــکل زیــر میــزان کاربــرد دوده در هــر کــدام از صنایــع آورده شــده اســت

دوده صنعتــی بــه دو نــوع گریدهــای نــرم و ســخت طبقــه بنــدی مــی شــوند. گریدهــای نــرم مقاومــت بالایــی در برابــر فرســایش دارنــد و در ســاخت تیوپ هــا 

ــت  ــور تقوی ــه منظ ــر ب ــخ تای ــد ن ــاج و تولی ــاخت ع ــخت در س ــای س ــد و گریده ــرد دارن کارب

ــن  ــد کرب ــای تولی ــر روش ه ــرای اکث ــه ب ــاده اولی ــد. م ــرار می گیرن ــتفاده ق ــورد اس ــتیک م لاس

ســیاه، روغــن ســنگین آروماتیــک مــی باشــد کــه شــامل فورفــورال اکســترکت، cfo، co و قطــران 

می باشــد

در ســال 2022، کربــن )کربــن ســیاه و ســایر اشــکال کربــن( بــا معاملــه 7.۶۱ میلیــارد دلار، 448 

ــن از 5.۶  ــادرات کرب ــا 2022، ص ــال های 202۱ ت ــن س ــود. بی ــان ب ــه جه ــن کالای پرمعامل امی

میلیــارد دلار بــه 7.۶۱ میلیــارد دلار )بــه میــزان ۳5.8%( افزایــش یافــت. تجــارت کربــن 0.0۳2 

درصــد از کل تجــارت جهانــی را تشــکیل مــی دهــد

در ادامه بزرگترین صادرکنندگان و واردکنندگان این محصول آورده شده اند.

صنعتدودهصنعتیدرجهان

68%

23%

5%
4%

تایر لاستیک به جز تایر پلاستیک رنگ و جوهر
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تولیــد دوده در دنیــا بــه طــور کلــی بــا شــیب ملایــم و ثابتــی افزایشــی بــوده و آینــده ایــن صنعــت رو بــه رشــد پیش بینــی شــده اســت. انــدازه بــازار دوده صنعتــی 

در جهــان در ســال 202۳ تقریبــا معــادل ۱۹.2 میلیــارد دلار بــود کــه نســبت بــه ســال 2022 افزایشــی 4.۳% را  ثبــت کــرد. انتظــار مــی رود تــا ســال 20۳2 ایــن عــدد 

بــه بــالای ۳0 میلیــارد دلار برســد
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ــه جــز شــرکت دوده  شــرکت های تولیــد کننــده دوده در ایــران، 4 شــرکت صنعتــی دوده فــام، کربــن ایــران، دوده صنعتــی پــارس و دوده ســیمرغ هســتند کــه ب

ــر نشــان داده شــده اســت ــد ۳ شــرکت بورســی در ســال ۱402 در شــکل زی ــزان تولی ــه شــده اند. می ــورس پذیرفت ســیمرغ، ســه شــرکت دیگــر در ب

تقریبــا کل نیــاز صنایــع کشــور بــه دوده صنعتــی از طریــق 4 شــرکت اشــاره شــده تامیــن می شــود و مــازاد تولیــد نســبت بــه نیــاز داخلــی در بازارهــای بین المللــی 

بــه فــروش می رســد. میــزان فــروش ۳ شــرکت بورســی در ســال ۱402 بــه تفکیــک صادراتــی و داخلــی بــه صــورت زیــر اســت

دودهصنعتیدرایران

52,339

37,134

51,056

شرکت های بورسی صنعت دوده) تن(میران تولید 

شصدف شدوص شکربن
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نــرخ فــروش شــرکت های ایــن صنعــت تحــت تاثیــر 2 عامــل 

اصلــی نــرخ دلار و نــرخ جهانــی کربن ســیاه می باشــد. از طرفی 

ــده  ــام ش ــای تم ــد به ــا ۹0 درص ــی، تقریب ــه مصرف ــواد اولی م

ــن  ــه همی ــد. ب ــن صنعــت را تشــکیل می دهن محصــول در ای

ــل  ــن عام ــرکت ها مهم تری ــن ش ــه ای ــواد اولی ــرخ م ــل ن دلی

ــن  ــد. ای ــا می باش ــود آن ه ــیه س ــزان حاش ــده می تعیــن کنن

شــرکت ها بخــش اعظــم مــواد مصرفــی خــود را از شــرکت های 

داخلــی و از طریــق بــورس انــرژی خریــداری می کننــد. عمــده 

روغــن  اکســتراکت کــه بخــش عمــده خریــد مــواد اولیــه ایــن 

ــول و  ــت ایران ــرکت نف ــود، از ش ــامل می ش ــرکت ها را ش ش

 CFO ــداری می شــود. تامیــن ــکار خری ســایر شــرکت های روان

عمدتــا از طریــق شــرکت های پتروشــیمی نظیــر اراک، تبریــز و 

جــم انجــام می گیــرد و تامیــن روغــن ســنگین قطــران  نیــز بــر 

عهــده شــرکت پالایــش قطــران اصفهــان می باشــد

23,459

31,829
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مشــتریان داخلــی ایــن صنعــت، تایرســازان و تولیدکننــدگان 

ــه اینکــه تولیــد  ــا توجــه ب محصــولات پلاســتیکی هســتند. ب

ــرد،  ــورت می گی ــی ص ــای پاین ــا تکنولوژی ه ــران ب دوده در ای

ــا در  ــایر رقب ــه س ــبت ب ــری نس ــت پاین ت ــران کیفی دوده ای

جهــان دارد. از ایــن رو نــرخ فــروش صادراتــی دوده کشــور از 

قیمــت جهانــی دوده و همچنیــن از نــرخ فــروش داخلــی آن 

پاین تــر اســت. بــه عنــوان مثــال، نرخ هــای فــروش شــصدف 

ــرکت ها  ــه ش ــه بقی ــبت ب ــتری نس ــادرات بیش ــزان ص ــه می ک

دارد، بــه تفکیــک صادراتــی و داخلــی در طــی ســالیان گذشــته 

در شــکل زیــر آورده شــده اســت 0
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شرکت دوده صنعتی پارس
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شــرکت دوده صنعتــی پــارس در ســال ۱۳۶۳ بــه منظــور تولیــد دوده و کربــن بلــک بــه ثبــت رســیده و از ســال ۱۳7۳ تولیــد خــود را بــا ظرفیــت اســمی ۱5 هــزار تــن 

در ســال آغــاز نمــود و در حــال حاضــر ایــن ظرفیــت ســالانه ۳0 هــزار تــن در ســال می باشــد. ایــن شــرکت در ســال ۱۳74 بــه شــرکت ســهامی عــام تبدیــل شــده 

و در ســال ۱۳78 در بــورس اوراق بهــادار تهــران پذیرفتــه شــد. ایــن شــرکت جــزو واحدهــای فرعــی شــرکت کربــن ایــران کــه دیگــر شــرکت فعــال در ایــن صنعــت 

اســت، می باشــد و واحــد تجــاری نهایــی گــروه شــرکت ســرمایه گذاری صنایــع پتروشــیمی می باشــد. محــل فعالیــت شــرکت در شــهر ســاوه قــرار دارد

آخرین ترکیب سهامداران شرکت به شکل زیر است.

ایــن شــرکت حــدود 22% از فــروش داخلــی خــود در ســال ۱402 را 

در بــورس کالا بــه انجام رســانده اســت و حــدود ۱۳% از کل مقدار 

فــروش همیــن ســال بــه صــورت صادراتــی بــوده اســت کــه بــا 

ــه  ــی نســبت ب ــروش داخل ــودن نرخ هــای ف ــر ب ــه بالات توجــه ب

ــدرت  ــن شــرکت در ق ــری نســبی ای ــی نشــان دهنده برت صادرات

چانه زنــی بــا مشــتریان داخلــی بــرای فــروش محصــولات خــود 

می باشــد

شرکتدودهصنعتیپارس

44%
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13%

2%
1%

1%

19%

ترکیب سهامداران
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شخص حقيقي صندوق سرمايه گذاري توسعه اطلس مفيد

سایر
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شــرکت دوده صنعتــی پــارس اقــدام بــه نوســازی و جایگزینــی راکتــور خــط هــارد خــود در آذر مــاه ســال ۱۳۹۹ کــرده اســت. همیــن امــر ســبب شــده تــا میــزان 

تولیــد شــرکت در ســالیان اخیــر افزایــش قابــل توجهــی داشــته باشــد و همچنیــن بــه دلیــل بهبــود تکنولــوژی مــورد اســتفاده، مقــدار اکســتراکت مصرفــی جهــت 

تولیــد دوده نیــز کاهشــی بــوده کــه ســبب کاهــش بهــای تمــام شــده محصــول و افزایــش حاشــیه ســود ناخالــص شــرکت شــده اســت. ایــن نســبت در ۹ ماهــه 

۱402 معــادل ۳2% بــوده در حالــی کــه در ســال ۱40۱ برابــر 20% بــوده اســت.

ظرفیــت اســمی شــرکت در هــر دو گریــد دوده ســخت و نــرم برابــر ۱5.000 تــن می باشــد کــه شــرکت در ســال ۱402 طبــق گــزارش عملکــرد ماهانــه توانســته اســت 

رکــورد تولیــد ۳7.۱۳4 تــن انــواع دوده را ثبــت کنــد. بــا توجــه بــه افزایــش قیمــت نفــت بــا شــروع ســال 2024 مــیلادی و همبســتگی میــان نــرخ دوده جهانــی 

و قیمــت نفــت، انتظــار مــی رود ســال آینــده نــرخ کربــن ســیاه نیــز افزایشــی باشــد. بــرای ســال 2025 مــیلادی نیــز اکثــر تحلیلگــران بــر ایــن باورنــد قیمــت نفــت 

بــا شــیب بســیار کنــد، رونــدی نزولــی طــی خواهــد کــرد. از طرفــی نــرخ نفــت کــوره از ســال ۱400 بــه بعــد تقریبــا ثابــت مانــده و قیمــت آن در 55 دلار بــر بشــکه 

ــل  ــی آن تبدی ــقف قیمت ــه س ــی ب ــه نوع ــت و ب ــده اس ــت ش تثبی

ــل  ــر قاب ــدم تغی ــوع و ع ــن موض ــه ای ــه ب ــا توج ــت. ب ــده اس ش

توجــه قیمــت نفــت، نــرخ نفــت کــوره بــرای ســال های آتــی نیــز 

ــرخ اکســتراکت  همیــن مقــدار پیش بینــی شــده اســت. نســبت ن

ــدی افزایشــی  ــالیان گذشــته رون ــز در س ــوره نی ــت ک ــرخ نف ــه ن ب

ــر  ــا در نظ ــتراکت ب ــرخ اکس ــل، ن ــن دلی ــه همی ــت. ب ــته اس داش

گرفتــن بیشــترین نســبت نــرخ اکســتراکت بــه نــرخ نفــت کــوره در 

ســالیان اخیــر محاســبه اســت.   

مفروضات

1402140314041405مفروضات

۳۳7,500500,000۶50,0008۱2,500نرخ دلار

۱,420۱,4۳۶۱,۳48۱,۳48متوسط نرخ فروش دوده داخلی )دلار بر تن(

۱,۱8۱۱,۱۹4۱,۱5۶۱,۱5۶متوسط نرخ فروش دوده صادراتی )دلار بر تن(

80۹08888قیمت نفت )دلار بر بشکه(

54555555نرخ نفت کوره )دلار بر بشکه(
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۳7,۱۳4۳7,000۳7,000۳7,000مقدار تولید

40%40%40%40%تورم سربار



42

بــا توجــه بــه ایــن مفروضــات، صــورت ســود و زیــان شــرکت بــرای ســال های ۱402 تــا ۱405 بــه صــورت زیــر پیش بینــی شــده اســت. تمامــی ارقــام داخــل جــدول 

بــه میلیــارد تومــان نوشــته شــده اند. )بــه جــز ســود هــر ســهم پــس از کســر مالیــات کــه بــه ریــال نوشــته شــده اســت و از تقســیم ســود خالــص بــر ســرمایه بــه 

ــد.( ــت می ای دس

1402140314041405

۳,۹۹4 ۳,۱۹5 2,۶۱2 ۱,747 فروش

)2,۶2۱()2,۱4۹()۱,7۳۳()۱,۱۹5(بهای تمام شده درآمد عملیاتی

۱,۳7۳ ۱,04۶ 87۹ 552 سود )زیان( ناخالص

)8۹()۶4()4۶()۳۳(هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی

۱0 ۱۱ ۱4 )2(خالص سایر درآمدها )هزینه های( عملیاتی

۱,2۹4 ۹۹4 847 5۱7 سود )زیان( عملیاتی

)25()20()۱5()۱۳(هزینه های مالی

)۱()۱()۱()۱(خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

۱,2۶7 ۹72 8۳۱ 50۳ سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات

)۱87()۱4۳()۱2۳()74(مالیات

۱,08۱ 82۹ 70۹ 4۳0 سود )زیان( خالص

۱,۹۳2 ۱,48۳ ۱,2۶7 7۶8 سود هر سهم پس از کسر مالیات

55۹ 55۹ 55۹ 55۹ سرمایه


