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در خردادمــاه 1403 بازارهــای داخلــی متأثــر از حادثــه بالگــرد ریاســت جمهــوری و وزیــر امورخارجــه بــود. دلار بــازار آزاد تغییـرات قیمتــی محسوســی نداشــت و در 

پایــان مــاه در کانــال 59 هــزار تومــان معاملــه شــد. هــر گــرم طلای 18 عیــار نیــز بــا کاهــش 7 درصــدی در ایــن مــاه مواجــه شــد و بــه  33,524,000 ریــال بــه ازای 

هــر گــرم رســید. شــاخص کل نیــز در ادامــه رونــد ضعیــف گذشــته، 3 درصــد افــت داشــت و بــه 2,044,330 واـحـد رـسـید

اونــس جهانــی طلا نیــز پــس از انتشــار داده هــای قوی تــر از حــد انتظــار از بــازار کار آمریــکا و همینطــور تصمیــم بانــک مرکــزی چیــن بــرای توقــف خریــد طلا، بــا 

کاهــش همــراه شــد و در کانــال 2 هــزار و 200 دلار معاملــه شــد. بیت کویــن نیــز افــت 2.6 درـصـدی را در اـیـن ـمـاه ـبـه ثـبـت رـسـاند
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اقتصاد جهانی
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بــا وجــود بهبــود وضعیــت اقتصــاد جهانــی در میان مــدت در مقایســه بــا اســتانداردهای تاریخــی، رشــد تولیــد ناخالــص داخلــی جهانــی در اقتصادهــای پیشــرفته 

اًً  و نوظهــور چشــمگیر نیســت. بــرآورد بانــک جهانــی از رشــد تولیــد ناخالــص جهانــی 2.6 درصــد اســت. طبــق اعلام بانــک جهانــی رشــد اقتصــاد جهانــی تقریبــ

ــد  ــی رش ــاد بین‌الملل ــن نه ــی ای ــاس پیش بین ــر اس ــرد. ب ــرار می‌گی ــا 2019 ق ــال های 2010 ت ــد در س ــرخ رش ــن ن ــر از میانگی ــد پایین‌ت ــد درص ــطح 0.5 واح در س

اقتصادهــای نوظهــور و در حــال توســعه از 4.2 درصــد در ســال 2023 بــه 4 درصــد در ســال های 2024 و 2025 می‌رســد چراکــه چشــم انداز اقتصــادی در بســیاری از 

اقتصادهــای آســیب پذیر، ناامید کننــده اســت و نیمــی از ایــن اقتصادهــا بــا مشــکلات سیاســی و نظامــی مواجــه هســتند کــه نتیجــه ایــن موضــوع فقیرتــر شــدن 

آنـهـا نـبست ـبـه دوره پـیـش از همه گـیـری کروـنـا خواـهـد ـبـود

علاوه بــر ایــن، رشــد اقتصــادی برخــی از اقتصادهــای بــزرگ می توانــد بــه دلیــل چالش هــای داخلــی، کمتــر از برآوردهــای فعلــی باشــد امــا امــکان رشــد اقتصــادی 

قوی تــر از انتظــار در ایــالات متحــده وجــود دارد و بانــک جهانــی بــا توجــه بــه ایــن 

ــب و  ــت های مناس ــاذ سیاس ــا اتخ ــا ب ــد ت ــه می کن ــا توصی ــه دولت ه ــوع ب موض

ــد  ــچ رش ــدی فی ــه رتبه بن ــوند. موسس ــه رو ش ــش رو روب ــای پی ــا چالش ه ــع، ب قاط

ــن رشــد  ــرد، همچنی ــکا اعلام ک ــی آمری ــص داخل ــد ناخال ــرای تولی 2.1 درصــدی را ب

ــد و 0.8  ــب 4.8 درص ــه ترتی ــال 2024 ب ــورو را در س ــه ی ــن و منطق ــادی چی اقتص

کـرد نـی ـ صـد پیش بیـ درـ

ــه ســرعت رشــد کــرد  ــا وجــود تنش هــای تجــاری ب صــادرات چیــن در مــاه مــه ب

کــه نســبت بــه مــاه مشــابه در ســال گذشــته رشــد 7.6 درصــدی را نشــان می دهــد 

واردات نیــز بــا رشــد 1.8 درـصـدی مواـجـه ـشـد

طبــق اعلام اداره ملــی آمــار چیــن شــاخص قیمــت مصرف کننــده چیــن در ماه هــای 

ــت  ــاخص قیم ــه ش ــت در حالیک ــش یاف ــال افزای ــد در س ــه 0.1 درص ــا م ــه ت ژانوی

بهبود وضعیت اقتصادی، بدون رشد محسوس



4

تولیدکننــده در ایــن کشــور 2.4 درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته کاهــش یافــت. 

ــبت  ــه نس ــاه م ــی در م ــد صنعت ــه تولی ــد ک ــان می ده ــن نش ــار چی ــی آم ــای اداره مل داده ه

بــه ســال قبــل 5.6 درصــد رشــد داشــته کــه ایــن رشــد نســبت بــه انتظــار تحلیلگــران کمتــر 

بــوده اســت. طبــق اعلام وزارت بازرگانــی آمریــکا، شــکاف تجــاری ایــالات متحــده بــه بزرگتریــن 

شــکاف تجــاری در 18 مــاه گذشــته رســیده اســت. مصــرف ایــالات متحــده حتــی زمانــی کــه 

بانــک مرکــزی بــه ســرعت نرخ هــای بهــره را بــرای کاهــش تقاضــا افزایــش داد، بیــش از حــد 

انتظــار بــود و ایــن بــه حمایــت از واردات کمــک کــرد امــا بــا کاهــش تقاضــای جهانــی، ایــن 

نگرانــی وجــود دارد کــه رشــد صــادرات نتوانــد ادامــه پیــدا کنــد. واردات نیــز رشــد 2.4 درصــدی 

ــه  ــایل نقلی ــد وس ــی مانن ــش کالاهای ــش را افزای ــن جه ــت ای ــی عل ــه وزارت بازرگان ــت ک داش

خودرویــی اعلام کــرده اســت. بــه گــزارش آژانــس رتبه بنــدی فیــچ انتظــار مــی رود رشــد تولیــد 

ناخالــص داخلــی اســمی میان مــدت آمریــکا نزدیــک بــه 3.7 درصــد باشــد امــا کســری بودجــه 

ـبـالا ـبـه اـیـن معـنـی اـسـت ـکـه اـیـن اـمـر باـعـث تثـبیـت بدـهـی عموـمـی دوـلـت نمیـشـود

از طرفــی اداره آمــار فــدرال دربــاره بزرگتریــن اقتصــاد اروپــا اعلام کــرد کــه نــرخ تــورم ســالانه آلمــان در مــاه آوریــل بــه 2.4 درصــد رســیده اســت. طبــق ایــن گــزارش 

افزایــش نــرخ تــورم عمدتــًاً بــه دلیــل ادامــه افزایــش قیمــت خدمــات اســت، همچنیــن قیمــت انــرژی و موادغذایــی اثــر کاهشــی بــر تــورم کلــی از ابتــدای ســال 

جــاری مــیلادی داشــته اســت. یــورو نیــز در ســقوط رکــورد زد و در برابــر پونــد بــه پایین تریــن ســطح از آگوســت 2022 رـسـید

www.worldbank.org :منبع 
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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 3 ماهــه و PMI بــه صــورت ماهانــه بروزرســانی می‎شــود، کاربــرد قابــل توجهــی بــرای فعالیــن بــازار دارد. PMI وضعیــت رشــد اقتصــادی اعــم 

از انبســاط و انقبــاض را نشــان می دهــد. روش محاســبه شــاخص PMI ـبـه ـشـکل زـیـر اـسـت

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

مقدار درصد جواب هایی که عدم تغییر 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 100% کسانی که تفسیر می کنند، بهبود وضعیت را گزارش دهند، مقدار شاخص PMI برابر 100 می شود.

اگر 100% عدم تغییر را گزارش دهند، میزان شاخص برابر 50 می شود.

اگر 100% 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 

فـت اقتـصـادی می باـشـد بـرود، نـشـان دهنده اـ ــر از 50 ـ ــه ســمت پایین ت ــدار شــاخص ب مق

شــاخص PMI تولیــدی ایــالات متحــده در مــاه مــه 2024 نســبت بــه مــاه آوریــل بــا کاهــش 0.5 واحــد درصــدی همــراه بــود و رقــم 48.7 درصــد ثبــت شــد. کل 

اقتصــاد بــرای 49 مــاه متوالــی )پــس از یــک مــاه انقبــاض در آوریــل 2020( بــه رشــد خــود ادامــه داد. شــاخص سفارشــات جدیــد در محــدوده انقبــاض باقــی مانــد 

و 45.4 را بــه ثبــت رســاند کــه 3.7 واحــد درصــد کم تــر از 49.1 درصــد ثبــت شــده در آوریــل بــود. شــاخص تولیــد 50.2 درصــد ثبــت شــد کــه نســبت بــه رقــم 

آوریــل کاهــش 1.1 واحــد درصــدی دارد. شــاخص قیمــت هــا 57 درصــد، 3.9 درصــد کاهــش نســبت بــه رقــم 60.9 درصــد در آوریــل، ثبــت شــده اســت. شــاخص 

اشــتغال 51.1 درصــد ثبــت شــد کــه 2.5 درصــد نســبت بــه رقــم آوریــل افزایــش داشــت. شــاخص تحویــل تأمین کننــده 48.9 درصــد بــا میــزان ثبــت شــده در 

آوریــل برابــری می‌کنــد. شــاخص موجــودی کالا 47.9 درصــد ثبــت شــد کــه 0.3 درـصـد کاـهـش نـبست ـبـه آورـیـل داـشـته اـسـت.

PMI شاخص
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ــت:  ــه ISM manufacturing PMI گف ــس کمیت ــوره رئی ــای فی آق

ــه  ــارس، ک ــاه م ــس از رشــد در م ــالات متحــده پ ــد ای بخــش تولی

ــت  ــعه حرک ــمت توس ــه س ــپتامبر 2022 ب ــار از س ــن ب ــرای اولی ب

کــرده بــود، بــه انقبــاض ادامــه داد. تقاضــا پاییـن و تولیــد ثابــت 

ــزارش  ــه گ ــاه م ــد را در م ــه رش ــدی ک ــت تولی ــت صنع ــود. هف ب

ــتیبانی  ــای پش ــاپ و فعالیت‌ه ــد از: چ ــب عبارتن ــه ترتی ــد ب کرده ان

مرتبــط، نفــت و محصــولات زغال ســنگ، محصــولات کاغــذی، 

ــاخته  ــزی س ــولات فل ــه، محص ــزات اولی ــاجی، فل ــای نس کارخانه ه

ــه در  ــت ک ــت صنع ــی هف ــیمیایی.  از طرف ــولات ش ــده و محص ش

مــاه مــه گــزارش رکــود دادنــد بــه ترتیــب عبارتنــد از: محصــولات 

چوبــی، محصــولات پلاســتیکی و لاســتیکی، ماشــین آلات، کامپیوتــر 

و محصــولات الکترونیکــی، مبلمــان و محصــولات مرتبــط، تجهیــزات 

کـو شـامیدنی و تنباـ یـی، آـ صـولات غذاـ قـل، محـ مـل و نـ حـ
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تقویم اقتصادی

تقویم اقتصادی تیر 1403

پیش‎بینیواقعیکشور/منطقهتاریخرویدادردیف

1CCI 102.096.0ایالات متحده5 تیرشاخص

چنانچه شاخص CCI بیش از 100 باشد نشانگر اعتماد مصرف کننده به فعالیت‎های اقتصادی و یک شاخص پیشرو برای هزینه های مصرف کننده است.

1.6%1.3%ایالات متحده7 تیرGDP )فصل اول(2

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

49.550.5چین9 تیرشاخص PMI ماهانه بخش تولید3

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.

48.749.8ایالات متحده 11 تیرشاخص PMI ماهانه بخش تولید4

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.

2.5%2.6%اتحادیه اروپا 12 تیر شاخص CPI سالانه5

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

3.9%4.0%ایالات متحده 15 تیرنرخ بیکاری6

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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قیمــت طلا در اواســط خــرداد مــاه در حــال آزمایــش مقاومــت در ســطح 2,350 دلار بــه ازای هــر اونــس بــود زیــرا کاهــش تعــداد مشــاغل موجــود بــه پایین تریــن 

ســطح از مــاه مــه 2021 باعــث سســتی در بــازار کار آمریــکا شــده اســت. طبــق گفتــه تحلیلگــران داده‌هــای ضعیــف بــازار کار بایــد از قیمت‌هــا حمایــت کنــد، چــرا 

کــه ایــن امــر بخشــی از فشــار بــر فــدرال رزرو بــرای حفــظ سیاســت پولــی انقباضــی را کاهــش می‌دهــد. در ایــن میــان بانــک مرکــزی اروپــا نــرخ بهــره را 0.25 

درصــد کاهــش داد. واکنــش اولیــه بــازار طلا بــه ایــن کاهــش نــرخ بهــره، شــتاب تقاضــا بــرای خریــد طلا بــود و قیمــت طلا بــه 2,386 دلار بــه ازای هــر اونــس 

ــا کاهــش حــدود 83 دلاری یــا 3.5 درصــدی همــراه شــد کــه  ــز گران بهــا بــود. در اواخــر خــرداد مــاه قیمــت طلا ب رســید کــه بالاتریــن قیمــت هفتگــی ایــن فل

ــن  ــود. همچنی ــکا ب ــازار کار آمری ــر از حــد انتظــار از ب ــن کاهــش شــدید، داده‌هــای قوی‌ت ــت ای ــر 2020 محســوب می شــود. عل ــه از نوامب ــن کاهــش روزان بزرگتری

تصمیــم بانــک مرکــزی چیــن بــرای توقــف خریــد طلا بــر ایــن کاهــش تأثیــر داشــت. نهایتــًاً قیمــت طلا بــه حــدود 2,328 دلار بــه ازای هــر اونــس در پایــان مــاه 

رـسـید

طلای جهانی

www.investing.com :منبع با جزئیات
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ــد کاهشــی  ــاه رون ــل خــرداد م ــد. قیمــت دلار در اوای ــاه اصلاح کردن ــن بازارهــا در اردیبهشــت م ــاه، ای ــازار طلا و ارز در فروردین م پــس از افزایــش قیمت هــا در ب

داشــت و بــه علــت شــهادت رئیس جمهــور و وزیــر امورخارجــه معــاملات بــازار ارز بــه حداقــل رســید و بــازار بــه حالــت نیمــه تعطیــل درآمــد. در دومیــن هفتــه 

خردادمــاه قیمــت دلار بــا وجــود ارزپاشــی سیاســت گذار افزایــش پیــدا کــرد کــه ایــن افزایــش متأثــر از اظهــارات رئیــس کل انــرژی اتمــی در خصــوص غنی ســازی 

هســته ای بــود. برگــزاری شــورای حــکام و ایــن احتمــال کــه بــرای ایــران عواقبــی نظیــر فشــار حداکثــری و تحریــم را در پــی داشــته باشــد امــکان افزایــش قیمــت 

دلار در روزهــای آتــی را بــالا بــرد. بــا وجــود صــدور قطعنامــه علیــه برنامه هــای اتمــی ایــران در نشســت شــورای حــکام، قیمــت دلار در محــدوده ای مشــخص قــرار 

گرفــت کــه علــت آن نبــود ریســک جدیــدی در بــازار و سیاســت ارزپاشــی بانــک مرکــزی بــود. بــا ایــن وجــود تحلیلگــران دوره ثبــات ارزی را کوتاه مــدت و کــم دوام 

می داننــد و معتقدنــد کــه دلار بــا ارزش ذاتــی خــود تفــاوت قیمــت دارد. بــا نزدیــک شــدن بــه زمــان انتخابــات و اظهــارات نامزدهــای انتخابــات ریاســت جمهــوری 

نوســان قیمــت شــدیدتر شــده زیــرا برخــی از اهدافشــان مبتنــی بــر توافــق هســته ای و تعامــل بــا ســایر کشورهاســت و ایــن موضــوع بــر ریتــم کاهشــی بــازار 

اثرگــذار اســت. در آخریــن روزهــای خــرداد مــاه بــا اظهــارات مدیــرکل آژانــس بین المللــی انــرژی اتمــی در خصــوص عــدم همــکاری تهــران بــرای پیشــبرد برجــام، 

دلار رونــد افزایشــی پیــدا کــرد. کارشناســان اقتصــادی نیــز معتقدنــد بــا وجــود تلاش هــای بازارســاز دلار مســیر صعــودی در پیــش خواهــد گرفــت. 

دلار
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عملیات بازار باز بانک مرکزی

در بــازار بین بانکــی، در خــرداد مــاه، بانک هــا حــدود 848 هــزار میلیــارد تومــان )همــت( ســفارش ریپــو ارســال کردنــد کــه بانــک مرکــزی بــا همــه آن موافقــت 

ــاه  ــه م ــبت ب ــا نس ــفارش‌ها در حراج‌ه ــط س ــدی متوس ــد 3 درص ــر رش ــاه، علاوه ب ــن م ــت. در ای ــده اس ــد عرضه ش ــار قاعده من ــت اعتب ــن 26.1 هم ــرد. همچنی ک

گذشــته، بانــک مرکــزی 194.25 همــت را در اقدامــی کم ســابقه بــا سررســید 85 روزه عرضــه کــرد. ایــن موضــوع می‌توانــد موجــب کاهــش نــرخ ســود موثــر ریپــو 

بــرای بانک  هــا و افزایــش نقدینگــی بانک هــا گــردد کــه در نهایــت بــه کاهــش در نــرخ بــازده تــا سررســید در بــازار بدهــی منجــر شــود. بــا فــرض تــداوم ایــن 

رویکــرد بانــک مرکــزی، افزایــش قیمــت )کاهــش نــرخ بــازده تــا سررســید( اوراق درآمــد ثابــت تــا حــدود نــرخ بــازده تــا سررســید حــراج اوراق بدهــی دولــت 

)حــدود 28.8 درـصـد( محتـمـل اـسـت
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هفتگی -عملیات بازار باز بانک مرکزی 
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تعداد بانک ها و موسسات اعتباری شرکت کننده در حراج
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نرخ بازار بین بانکی حداقل نرخ توافق بازخرید مند  نرخ اعتبارگیری قاعده
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اوراق نقدی فروخته شده

در مــاه گذشــته، مجمــع اوراق نقــدی فروختــه شــده بــه 44.5 همــت رســید کــه برابــر بــا  17.5 درصــد از بودجــه مصــوب ســال 1403 می باشــد. عملکــرد تامیــن 

وجــوه نقــد در بازارهــای پولــی و مالــی نیــز بــا فــروش اوراق نقــدی بــه بانک هــا در آخریــن هفتــه مــاه گذشــته مثبــت شــده اســت. تعهــدات آتــی اوراق بهــادار 

ــع انجــام دهــد.  اسلامــی دولــت نشــان می‌دهــد کــه در تیرمــاه دولــت می بایســت 23.2 همــت تزریــق مناب
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هزار میلیارد تومان - 1403تعهدات ماهانه اوراق بهادار اسلامی دولت در سال  
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نرخ بهره بدون ریسک

مجموعــه ای از اقدامــات دســتوری و بــازاری بانــک مرکــزی موجــب کاهــش نــرخ بهــره بــدون ریســک شــده اســت. اجبــار بانک‌هــا بــه کاهــش نــرخ ســود ســپرده 

ــک  ــات دســتوری بان ــه اقدام ــر از جمل ــای پایین ت ــا نرخ‌ه ــد اوراق ب ــه خری ــاری ب ــی و اعتب ــات بانک ــا و موسس ــزام برخــی صندوق ه ــه 22.5 درصــد و ال ــی ب بانک

مرکــزی در راســتای کنتــرل نــرخ بهــره بــوده اســت. اقدامــات بــازاری بانــک مرکــزی نیــز قابــل توجــه و کــم ســابقه بــوده اســت. بازارگردانــی بانــک مرکــزی در اوراق 

دولتــی و افزایــش خالــص خریــد اوراق در مــاه گذشــته تاثیــر قابــل توجهــی در کنتــرل نــرخ بهــره داشــته اســت. همچنیــن اعطــای اعتبــار ریپــو طولانــی  مدت تــر 

و بهبــود نقدینگــی بانک هــا موجــب فعالیــت موثرتــر موسســات مالــی در جهــت کنتــرل نــرخ بهــره خواهــد شــد. به نظــر می‌رســد بــا توجــه بــه وضعیــت اقتصــاد 

سیاســی کشــور، بــه احتمــال زیــاد رونــد اعطــای اعتبــار توســط بانــک مرکــزی صعــودی خواهــد مانــد و به‌تبــع آن نــرخ بــازده تــا سررســید بــازار بدهــی نزدیــک 

ـنـرخ ـبـازده ـحـراج خواـهـد ماـنـد
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بازار سرمایه
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شــاخص کل در خــرداد مــاه بــه میــزان 3.3% و شــاخص هــم وزن نیــز بــه میــزان 4.1% کاهــش یافــت. در طــی ایــن مــدت دلار آزاد از 57.500 تومــان بــه بــالای 59 

هــزار تومــان رســید و دلار نیمایــی نیــز بــه رونــد صعــودی خــود ادامــه داد و از 41.9 بــه 42.9 هــزار تومــان افزایــش یافــت. ارزش معــاملات بــازار در ایــن مــاه یکــی 

از پایین تریــن رکوردهــای چنــد مــاه اخیــر را ثبــت کــرد و بــه جــز دو روز معاملاتــی، مقــدار آن در بقیــه روزهــا زیــر 2 همــت بــود. دامنــه نوســان در ایــن مــاه بــرای 

ســهام 2 درصــد و بــرای صندوق هــا 4 درـصـد ـبـود ـکـه همـیـن اـمـر نـیـز از جذابـیـت ـبـازار ـسـرمایه ـکـم رـمـق روزـهـای اخـیـر بیـشـتر می‌کاـهـد

کاهــش یافتــن نــرخ بــازده موثــر اســناد خزانــه همزمــان بــا عملیــات ریپــو بانــک مرکــزی در نیمــه دوم ایــن مــاه می‌توانــد یــک پالــس مثبــت بــرای روزهــای آینــده 

بازار ـسـرمایه باـشـد

نســبت  P/E TTM بــازار ســرمایه نســبت بــه مــاه پیــش 

ــه 6.8  ــه و ب ــش یافت ــازار کاه ــت ارزش ب ــل اف ــه دلی ب

ــار در آذرمــاه ســال  ــن ب ــه آخری واحــد رســیده اســت ک

 P/E Forward .1401 پایینتــر از ایــن مقــدار بــوده اســت

نیــز در حــال حاضــر نســبت بــه مــاه پیــش بــا کاهــش 

گـردد بـرآورد میـ حـد ـ ــادل 5.7 واـ ــوده و مع ــراه ب هم

قیمت به سود آینده نگر
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رونــد نســبت شــاخص کل بــر حســب دلار در نمــودار زیــر از اوایــل ســال 1400 نشــان داده شــده اســت. در پایــان خردادمــاه، ایــن نســبت در ســطح 3.44 واحــد 

قــرار گرفــت کــه متاثــر از کاهــش حــدود 3درصــدی شــاخص کل و کاهــش حــدود 1درصــدی نــرخ دلار طــی یــک مــاه اخیــر، نســبت بــه مــاه گذشــته 2.06 درصــد 

کاهــش یافتــه اســت. بــا توجــه بــه شــرایط موجــود و ســعی بــر حفــظ نــرخ دلار در زیــر کانــال 60 هــزار تومانــی، همچنیــن اعمــال سیاســت‌های انبســاطی پــس 

از مدت هــا توســط بانــک مرکــزی انتظــار مــی رود بــا برگشــت بــه دامنــه نوســان های قبلــی، بــازار ســرمایه یــک رونــد متعــادل رو بــه رشــد را در مــاه اتــی طــی 

کنــد و نســبت شــاخص کل بــر حســب دلار کمــی از ســطح کنونــی فراتــر رود. 

نسبت شاخص کل بر حسب دلار
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شــاخص مدیــران خریــد کل اقتصــاد در اردیبهشــت 1403 معــادل 55.9 و پــس از تعدیــل فصلــی، ایــن شــاخص 

بــه 50.7 کاهــش یافتــه کــه حاکــی از بهبــود انــدک اقتصــادی اســت. شــاخص مدیــران خریــد بخــش صنعــت 

ــه و نشــان‌دهنده  ــه 52.2 کاهــش یافت ــی ب ــل فصل ــا 64.7 اســت کــه پــس از تعدی ــر ب ــز براب در اردیبهشــت نی

ــاجی  ــه نس ــی از جمل ــته های صنعت ــی رش ــود برخ ــن وج ــا ای ــت، ب ــت اس ــی صنع ــت کل ــی وضعی ــود جزئ بهب

کاهــش قابــل توجــه ای داشــته اند. شــاخص »میــزان سفارشــات جدیــد مشــتریان« پــس از تعدیــل فصلــی 50.2 

محاســبه شــده اســت. شــاخص »موجــودی مــواد اولیــه« نیــز پــس از تعدیــل فصلــی 46.5 بــرآورد شــده کــه 

بــرای ســومین مــاه پیاپــی کاهــش یافتــه اســت. عــدم تخصیــص ارز بــه واردات مــواد اولیــه و سیاســت جدیــد 

وزارت صمــت باعــث مشــکلات بیشــتر در تأمیــن مــواد اولیــه شده اســت، بــا ایــن وجــود شــاخص »موجــودی 

محصــول نهایــی در انبــار« نشــان دهنده افزایــش موجــودی انبــار نســبت بــه فروردیــن اســت. ثبــات تقاضــای 

ــی  ــار شــده اســت. پیش بین ــش موجــودی انب ــه افزای ــزان سفارشــات منجــر ب ــد بیشــتر از می مشــتریان و تولی

ــیلات و  ــل تعط ــه دلی ــرکت ها ب ــی از ش ــت، برخ ــم اس ــادی مبه ــالان اقتص ــرای فع ــده ب ــاه آین ــرای م ــرایط ب ش

محدودیت هــای انــرژی، وضعیــت مــاه آینــده را بدتــر پیش بینــی می کننــد و در خوشــبینانه ترین حالــت ماننــد 

اردیبهـشـت خواـهـد ـبـود
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بازار کالاهای جهانی
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نفــت خــام در بحبوحــه نگرانی هــا مبنــی بــر رشــد تقاضــای جهانــی نفــت تحــت تأثیــر اقدامــات فــدرال رزرو و ارزش دلار آمریــکا و تشــدید درگیری‌هــا در خاورمیانــه 

در نوســان اســت و نــرخ آن نســبت بــه ابتــدای مــاه تغییـرات اندکــی داشــته اســت. در هفتــه آخــر، نشــانه‌هایی از بهبــود تقاضــای نفــت آمریــکا و کاهــش ذخایــر 

ســوخت، قیمــت نفــت خــام را بــه بالاتریــن ســطح هفــت هفتــه اخیــر رســاند. داده هــای منتشــر شــده نشــان می دهنــد کــه ذخایــر نفــت خــام آمریــکا فراتــر از 

پیش بینی هــا کاهــش یافتــه اســت و ذخایــر ســوخت ایــالات متحــده نیــز کاهــش غیرمنتظــره‌ای را تجربــه کــرده اســت کــه نشــان دهنده تقاضــای قــوی انــرژی 

اســت. در خاورمیانــه، افزایــش تنش هــای ژئوپلیتیکــی و تنش هــا در مــرز لبنــان، می توانــد جریــان نفــت را مختــل کنــد. در ایــن شــرایط کشــورهای عضــو اوپــک 

پلاس نیــز توافــق کردنــد کاهــش عرضــه خــود را تــا ســال 2025 ادامــه دهنــد. در مــاه آتــی، بــا افزایــش انتظــارات بــرای کاهــش نــرخ بهــره فــدرال رزرو، افزایــش 

قیـمـت نـفـت ـخـام و ـیـا حداـقـل تثـبیـت ـنـرخ آن در محدودهـهـای فعـلـی پیش بیـنـی میـشـود
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بــه دنبــال ثبــات در بــازار انــرژی و رکــود در بــازار مســکن چیــن، همچنــان رکــود در بــازار فــولاد و زنجیــره آن ادامــه دارد. نــرخ محصــولات بــه دلیــل هزینه‌هــای 

ــه  ــات هســتند و ب ــاب انتخاب ــز همــه در تــب و ت ــازار داخــل نی ــده نمی شــود. در ب ــازار دی ــوی در ب ــد و از ســوی دیگــر تقاضــای ق ــد کاهــش نمی یابن ــالای تولی ب

همیــن دلیــل بــه نظــر نمی‌رســد برآینــد عرضــه و تقاضــا تغییـر جــدی در مــاه آتــی داشــته باشــد. تنهــا عامــل اثــر گــذار در بــازار قطعــی بــرق اســت؛ قطعــی بــرق 

روی تولیــد فــولاد میانــی تاثیــر قابــل توجهــی می گــذارد و بــه همیــن دلیــل بــازار آرام آرام بــا تغییـر قیمــت روبــرو خواهــد شــد. ســرعت تغییـر در بــازار ورق کمتــر 

از ـسـرعت آن در ـبـازار مقاـطـع اـسـت، ـچـون ورق کالای صنعـتـی اـسـت و تقاـضـای آن ـهـم متاـثـر از قطـعـی ـبـرق کاـهـش پـیـدا خواـهـد ـکـرد
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کاهــش قیمــت مــس در خــرداد مــاه بــه عوامــل متعــددی از جملــه کاهــش تقاضــای چیــن و افزایــش موجــودی انبــار ارتبــاط داشــت. در ابتــدای خــرداد مــاه، 

قیمــت مــس بــا انتشــار آمــار اقتصــادی منفــی از آمریــکا و چیــن و همچنیــن ســخنرانی مقامــات مبنــی بــر تعویــق کاهــش نــرخ بهــره، رونــد کاهشــی بــه خــود 

گرفــت. همچنیــن فعالیت هــای ســاخت و ســاز در چیــن کــه بخــش بزرگــی از مصــرف ایــن فلــز را تشــکیل می دهــد بــه نیمــی از مصــرف خــود رســیده اســت و 

مشــاهده می‌شــود کــه موجــودی انبــار شــانگهای بالاتــر از میانگیــن 5 ماـهـه ـخـود اـسـت.
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ــادر جنوبــی چیــن و همچنیــن فعــال شــدن خطــوط تولیــد شــرکت‌های چینــی باعــث شــد تغییـر چشــمگیری در ایــن محصــول  ــول بن افزایــش موجــودی متان

ــول  ــی متان ــی و عرضــه کاف ــی در ماه هــای آت ــا عرضــه کاف ــن انتظــار مــی‌رود ب ــه 297 دلار برســد. همچنی ــن محصــول از 301 دلار ب مشــاهده نشــود و قیمــت ای

ــن محصــول رخ ندهــد.  ــد افزایشــی در قیمت هــای ای ــه هن ــه ب خاورمیان
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قیمــت اوره فــوب ایــران بــا 23 دلار افزایــش نســبت بــه مــاه قبــل بــه 303 دلار بــه ازای هــر تــن رســید. کاهــش 20درصــدی تولیــد اوره در مصــر و کاهــش صــادرات 

چیــن بــه دلیــل تامیــن اوره مــورد نیــاز داخلــی از دلایــل اصلــی ایــن افزایــش قیمــت بــوده اســت. بــر اســاس تقاضــای فصلــی اوره انتظــار مــی‌رود افزایــش قیمــت 

از اواســط بهــار شــروع و تــا اواســط پائیــز ادامــه یابــد. ســریع ترین کاهــش فصلــی مربــوط بــه انتهــای زمســتان و ابتــدای بهــار و ســریع‌ترین رشــد مربــوط بــه 

انتـهـای بـهـار و ابـتـدای تابـسـتان اـسـت.
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تقاضــا بــرای صنایــع پاییـن دســتی اتیلــن همچنــان ضعیــف اســت و موجــب افــت 3 درصــدی )946 دلار( نــرخ اتیلــن شــده اســت. کاهــش حاشــیه ســود ایــن 

محصــول، تولیدکننــده را ترغیــب بــه کاهــش تولیــد نمــوده اســت. کاهــش تقاضــا بــه نحــوی اســت کــه توقــف تولیــد در برخــی واحدهــا اثــر قابــل توجهــی بــر 

قیمــت دارد و برخــی واحدهــا بــه دنبــال غیرفعال ســازی واحدهــای تولیــدی خــود بــه دلیــل زیــان تولیــد مشــتقات هســتند. اســپرد کراکرهــای نفتــا نیــز همچنــان 

فاصـلـه معـنـاداری ـبـا متوـسـط تاریـخـی ـخـود دارـنـد، ـبـه نـظـر می رـسـد تنـهـا بـهـای تـمـام ـشـده تولـیـد اتیـلـن ماـنـع اـفـت بیـشـتر قیـمـت آن ـشـده ‌اـسـت
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دلار بر تن -روند قیمت اتیلن سی اف آر شمال شرق آسیا 
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ABS صنعت پلیمر
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صنعــت ABS) Acrylonitrile Butadiene Styrene( بــه تولیــد و مصــرف یکــی از مهم تریــن و پرکاربردتریــن مــواد پلیمــری و پلاســتیکی اشــاره دارد کــه از ترکیــب 

ـسـه مونوـمـر اصـلـی آکریلونیترـیـل، بوتادـیـن و اـسـتایرن تـشـکیل میـشـود

ــری مناســب،  ــالا، مقاومــت شــیمیایی چشــمگیر، و انعطاف‌پذی ــی ب ــه خــواص مکانیکــی و حرارت ــرد خــود از جمل ــل ویژگی هــای منحصربه ف ــه دلی ــن کوپلیمــر ب ای

جاـیـگاه وـیـژه ای در صناـیـع مختـلـف یافـتـه اـسـت

آکریلونیتریــل بــه ایــن پلیمــر مقاومــت شــیمیایی و پایــداری حرارتــی بخشــیده، بوتادیــن نقــش اساســی در افزایــش انعطاف‌پذیــری و مقاومــت بــه ضربــه دارد 

ــرای کاربردهــای گوناگــون تبدیــل  ــراق ABS کمــک می کنــد. ایــن ترکیــب منحصــر به فــرد، ABS را بــه مــاده ای ایــده آل ب و اســتایرن بــه فرآیندپذیــری و ظاهــر ب

ـکـرده اـسـت

ABS صنعت پلیمر
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ــه یکــی از مــواد کلیــدی  ــه کــرده و ب ــر رشــد قابل توجهــی را تجرب ABS در دهه هــای اخی

ــوع تبدیــل شــده اســت. از صنایــع خودروســازی و الکترونیــک  در تولیــد محصــولات متن

ــیمیایی  ــی و ش ــواص فیزیک ــطه خ ــته بندی،  ABSبه‌واس ــی و بس ــوازم خانگ ــا ل ــه ت گرفت

بی نظیــر خــود، بــه یــک انتخــاب برتــر تبدیــل شــده اســت. در صنعــت خودروســازی، از 

ــه  ــود ک ــتفاده می ش ــش ها اس ــودرو و پوش ــی خ ــات داخل ــد قطع ــرای تولی ــاده ب ــن م ای

نیازمـنـد مقاوـمـت ـبـه ضرـبـه و پاـیـداری حرارـتـی ـبـالا هـسـتند

در صنعــت الکترونیــک، ABS بــه دلیــل خاصیــت عایــق بــودن و ســهولت در قالب گیــری، 

در ســاخت بدنــه وســایل الکترونیکــی ماننــد تلویزیــون، کامپیوتــر و گوشــی های هوشــمند 

ــی و  ــواص مکانیک ــه خ ــدود ب ــا مح ــراوان ABS تنه ــای ف ــترده‌ای دارد. مزای ــرد گس کارب

شــیمیایی آن نمی شــود؛ بلکــه قابلیــت بازیافــت و فرآیندپذیــری ســاده تر ایــن پلیمــر نیــز 

از عوامــل مهــم در انتخــاب آن توســط تولیدکننــدگان اســت. هرچنــد چالش هایــی ماننــد 

ــماندهای  ــی از پس ــت‌محیطی ناش ــای زیس ــه و نگرانی ه ــواد اولی ــت م ــانات قیم نوس

پلاســتیکی وجــود دارد، ولــی فرصت هــای رشــد و توســعه نیــز بی پایــان بــه نظــر 

ــی در  ــا و حیات ــک صنعــت پوی ــوان ی ــا به‌عن ــه تنه می‌رســند. در نتیجــه، صنعــت ABS ن

ــک  ــدی در پیشــرفت تکنولوژی ــه نقــش کلی ــواد پلیمــری شــناخته می شــود، بلک ــد م تولی

ــازی  ــع خودروس ــا در صنای ــد تقاض ــه رش ــه ب ــا توج ــف دارد. ب ــع مختل ــعه صنای و توس

ــن  ــرای ای ــن ب ــده ای روش ــت‌محیطی، آین ــائل زیس ــه مس ــه ب ــش توج ــی و افزای الکتریک

صنــعت پیش بیــنی میـ‌ـشود.

ABS موارد مصرف و کاربردها پلیمر
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لوازم خانگی الکترونیک حمل و نقل ساختمان سایر
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میزان تولید

ــه 12.5 میلیــون تــن رســیده اســت. ایــن افزایــش تولیــد  ــه و در ســال 2023 ب ــه طــور پیوســته افزایــش یافت ــر ب ــی ABS در ســال‌های اخی ظرفیــت تولیــد جهان

ــوان از  ــی و تای ــد چیــن، کــره جنوب ــوازم خانگــی اســت. کشــورهای آســیایی مانن ــد خودروســازی، الکترونیــک و ل ــف مانن ناشــی از رشــد تقاضــا در صنایــع مختل

     LG،ظرفیــت تولیــد بالایــی برخــوردار هســتند. در ســال های اخیــر، ایــن کشــورها بــه توســعه و افزایــش ظرفیــت تولیــد خــود پرداخته‌انــد و شــرکت‌های ماننــد

نـد یـت می‌کنـ شـورها فعالـ یـن کـ کـه در اـ سـتند ـ نـی هـ نـدگان جهاـ یـد کنـ یـن تولـ Chem،Lotte Chemical و Sinopec  از مهم ترـ ،Chimei
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ــوازم  ــد. رشــد تولیــد دســتگاه‌های الکترونیکــی و ل ــه کاهــش وزن و تولیــد خودروهــای الکتریکــی از ABS اســتفاده می‌کن ــاز ب ــه دلیــل نی صنعــت خودروســازی ب

خانگــی نیــز بــه افزایــش تقاضــا بــرای ABS کمــک کــرده اســت. مزایــای فــرآوری آســان و قابلیــت بازیافــت ایــن مــاده نیــز بــه محبوبیــت آن افــزوده اســت. توســعه 

اقتصــادی در بازارهــای نوظهــور نیــز بــه تقاضــای بیشــتر بــرای ABS منجــر شــده اســت، بنابرایــن انتظــار مــی‌رود میــزان تولیــد و ظرفیــت تولیــد ABS در جهــان 

ـبـه دلـیـل تقاـضـای رو ـبـه رـشـد در صناـیـع مختـلـف در ـسـال های آـتـی ـبـه ـطـور ـمـداوم افزاـیـش یاـبـد

بالایــی  حجــم  تولیــد  بــه  قــادر  صنعتــی،  پیشــرفته  زیرســاخت های  و  هیدروکربنــی  غنــی  منابــع  بــه  دسترســی  دلیــل  بــه  خاورمیانــه  در 

می دهــند پاــسخ  بین‌الملــلی  و  داخــلی  بازارــهای  در  رــشد  ــبه  رو  تقاــضای  ــبه  ــکه  هــستند  پتروــشیمی  محــصولات  ــسایر  و   ABS  از 

در کشــور طــرح پادجــم بــا ظرفیــت تولیــد 200 هزارتــن ABS، بزرگتریــن تولیدکننــده در خاورمیانــه خواهــد بــود کــه پیشــبینی می شــود در ســال 1404 بــه بهره بــرداری 

کـه تـمـام نـیـاز داـخـل را می‌تواـنـد پوـشـش دـهـد تـن اـسـت ـ هـزار ـ برســد. در حــال حاضــر ظرفیــت تولیــد کشــور در حــدود 80 ـ
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مواد اولیه

بوتادیــن و اســتایرن بــه عنــوان دو از ســه مونومــر اصلــی در ترکیــب ABS، نقــش 

 ABS ــه ــتایرن ب ــد. اس ــازی می‌کنن ــر ب ــن پلیم ــای ای یـن ویژگی ه ــی در تعی اساس

ــا آن را  ــن ویژگی ه ــه ای ــد، ک ــالا می بخش ــری ب ــی و ضربه پذی ــت مکانیک مقاوم

بــرای قطعــات خودرویــی و لــوازم خانگــی کــه نیازمنــد مقاومــت در برابــر ضربــه 

سـازد سـب میـ سـتند، مناـ هـ

اســتایرن کاربردهــای متنوعــی دارد، ایــن مــاده بــه دلیل خــواص مکانیکــی، حرارتی 

و شــیمیایی خــود، در صنایــع مختلــف بــه کار مــی رود. در صنایــع خودروســازی بــه 

ویــژه در تولیــد لاســتیک بــه صــورت SBR و SBL،  اســتایرن بــرای تولیــد قطعــات 

داخلــی و خارجــی خودروهــا، بــه کار مــی رود. ایــن مــاده بــه دلیــل مقاومــت بــالا 

در برابــر ضربــه و ســبکی آن، مناســب بــرای اســتفاده در ایــن بخــش از صنعــت 

اســت. بــا ایــن وجــود؛  اســتایرن، بــه صــورت پلــی اســتایرن بیشــترین اســتفاده 

را داـشـته و در صناـیـع الکترونیـکـی و ـلـوازم خانـگـی نـقـش پرنـگـی دارد

ــا  ــه تقریب ــارس اســت ک ــده اســتایرن پتروشــیمی پ ــن تولیدکنن در کشــور مهم تری

تمــام اســتایرن کشــور را تامیــن می کنــد، بــا ایــن وجــود میــزان تولیــد اســتایرن، 

ــد  ــا خواه ــر از تقاض ــم کمت ــمی پادج ــرداری از پتروش ــا بهره ب ــوص ب ــی الخص عل

بــود. در حــال حاضــر دو پتروشــیمی تبریــز )100 هــزار تــن( و بوعلــی )300 هــزار 

ــه  ــا ســال 1406 ب ــه نظــر نمی‌رســد ت ــا ب ــد ام ــد اســتایرن دارن ــه تولی ــن( برنام ت

سـند بـرداری رـ بهرهـ
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بوتادیــن نیــز بــه ABS خــواص انعطاف پذیــری و پایــداری حرارتــی مناســبی می بخشــد. ایــن مونومــر بــه پلیمــر توانایــی کاهــش تغییـر شــکل در شــرایط حرارتــی 

ــی در  ABS، در  ــر اصل ــک مونوم ــوان ی ــه عن ــن ب ــن، مقاومــت بوتادی ــد. همچنی ــری می کن ــالا جلوگی ــل آن در دماهــای ب ــه و تحلی ــف را می دهــد و از تجزی مختل

برابــر مــواد شــیمیایی و عوامــل خورنــده دیگــر اهمیــت زیــادی دارد، کــه ایــن ویژگــی ABS را بــرای کاربردهایــی کــه نیــاز بــه مقاومــت شــیمیایی دارنــد، مناســب 

میــسازد

ــده خــواص فیزیکــی و  ــده و تغییردهن ــوان یــک مــاده تقویت‌کنن ــه عن عمــده مصــرف بوتادیــن در تولیــد لاســتیک اســت. در صنایــع لاستیک ســازی، بوتادیــن ب

ــری لاســتیک‌ها اســت و  ــه، کشــش و انعطاف پذی ــه ضرب ــد مقاومــت ب ــات مانن ــده خصوصی ــود دهن شــیمیایی در لاســتیک ها اســتفاده می شــود. ایــن مــاده بهب

ـبـرای تولـیـد لاـسـتیک هایی ـکـه نـیـاز ـبـه عملـکـرد ـبـالا در ـشـرایط مختـلـف دارـنـد، ـضـروری اـسـت
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ــی  ــل لاب ــه دلی ــن وجــود ب ــا ای ــد، ب ــاز داخــل را ســاپورت کن ــد نی ــد داخــل چــه از لحــاظ کمــی و کیفــی می توان ــه شــد، در حــال حاضــر تولی ــه گفت همانطــور ک

ــوازم خانگــی و همچنیــن افزایــش قابــل توجــه در نــرخ هــای فــروش گرید هــای خــاص همچــون گریــد رنگــی تولیــد داخــل، تعرفــه واردات در  تولیدکننــدگان ل

ــه 4 درصــد در ســال جــاری رســیده و موجــب افزایــش واردات ایــن محصــول شــده اســت.  ســالیان اخیــر کاهــش یافتــه اســت و از 15 درصــد در ســال 1400، ب

عرضه و تقاضا در کشور
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شرکت پتروشیمی قائد بصیر 
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پتروشــیمی قائــد بصیــر، بــه عنــوان یکــی از واحدهــای تابعــه گــروه توســعه انــرژی تدبیــر و زیرمجموعــه ســتاد اجرایــی فرمــان امــام، در شــهر گلپایــگان، کیلومتــر 

10 جــاده خمیــن واقــع شــده اســت. شــرکت پتروشــیمی قائــد بصیــر در ســال 1376 تأســیس شــده و در ســال 1383 بــه بهره بــرداری رســیده اســت. ایــن شــرکت 

 ABS در ســال 1392 تبدیــل بــه ســهامی عــام شــده و در ســال 1397 در فرابــورس عرضــه عمومــی شــده اســت. فعالیــت اصلــی ایــن شــرکت تولیــد انــواع پلیمرهــای

می باشــد و بــا ظرفیــت تولیــد 30 هــزار تــن در ســال، بــه عنــوان تولیدکننــده تخصصــی گریدهــای رنگــی ABS ـشـناخته میـشـود

شرکت پتروشیمی قائد بصیر
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شــرکت پتروشــیمی قائــد بصیــر بــه عنــوان یکــی از تولیدکننــدگان پیشــرو در حــوزه پلیمرهــای ABS )آکریلونیتریل-بوتادین-اســتایرن(، مــواد اولیــه مــورد نیــاز خــود 

را از منابــع مختلــف تأمیــن می کنــد. اســتایرن مونومــر از پتروشــیمی پــارس و بوتادیــن از شــرکت‌های پتروشــیمی جــم، امیرکبیــر و بنــدر امــام تأمیــن می شــود. 

همچنـیـن، اکریلونیترـیـل ـبـه ـصـورت وارداـتـی از کـشـورهای ترکـیـه و چـیـن وارد میـشـود

بــرای تولیــد هــر تــن ABS، نیــاز بــه 210 کیلوگــرم اکریلونیتریــل، 180 کیلوگــرم بوتادیــن، 560 کیلوگــرم اســتایرن مونومــر و 100 کیلوگــرم ســایر مــواد اولیــه اســت. 

بیــش از 90 درصــد از فــروش شــرکت داخلــی اســت و 65 درصــد گریدهــای رنگــی و 95 درـصـد گریدـهـای ـبـی رـنـگ در داـخـل ـبـه ـفـروش می رـسـد

 ،ABS شــرکت پتروشــیمی قائــد بصیــر بــا تمرکــز بــر تولیــد گریدهــای مختلــف

بــه ویــژه گریدهــای رنگــی، توانســته اســت ســهم عمــده ای از بــازار داخلــی را 

در اختـیـار بگـیـرد

اهم فعالیت های شرکت
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ترکیب درآمد

بــا واردات بخشــی از اســتایرن مــورد نیــاز و تقویــت حجــم مخــازن بــه نظــر شــرکت توانســته اســت وابســتگی خــود بــه پتروشــیمی پــارس را مدیریــت کــرده و 

بــه ظرفیــت اســمی خــود دســت یابــد. همچنیــن افزایــش ســهم گریــد رنگــی در ســال های اخیــر قابــل توجــه اســت و در ســال 1402، 68 درصــد از فــروش شــرکت 

مرتـبـط ـبـا گرـیـد رنـگـی ـبـوده اـسـت. گرـیـد رنـگـی ارزش اـفـزوده بالاـتـر داـشـته و ـبسب ـشـده ـبسد تولـیـد محـصـولات ـشـرکت منحـصـر ـبـه ـفـرد باـشـد
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شــرکت ملــزم اســت گریــد بــی رنــگ را در بــورس کالا عرضــه کنــد، از ایــن رو نــرخ پایــه اعلامــی توســط دفتــر صنایــع پاییـن دســتی و هــم چنیــن نــرخ دلار نیمــا، 

در تعییـن نــرخ گریــد بــی رنــگ شــرکت حائــز اهمیــت اســت، اگــر چــه در بــورس کالا رقابــت شــکل میگیــرد و نــرخ فــروش بالاتــر از نــرخ مصــوب اســت، امــا بــا 

مقایســه بــا نــرخ فــروش گریــد رنگــی در میابیــم کــه لنگــر نــرخ پایــه، مانــع از رشــد نــرخ فــروش می‌گــردد. در گریــد رنگــی شــرکت بــر اســاس تقاضــا و کشــش 

ــان دلار آزاد و نیمــا ســبب شــده کــه در ســال 1402، شــکاف  ــه دلار آزاد دارد، رشــد شــکاف می ــرخ فــروش وابســتگی بیشــتری ب ــد و ن ــرخ را تعییـن می کن ــازار ن ب

قیمـتـی مـیـان اـیـن دو گرـیـد افزاـیـش قاـبـل توـجـه ای داـشـته باـشـد

از ســویی دیگــر شــرکت بوتادیــن و اســتایرن مــورد نیــاز خــود را طبــق توافقــات میــان پتروشــیمی‌ها بــر اســاس نــرخ اعلامــی دفتــر صنایــع پاییـن دســتی و دلار 

نیمــا دریافــت می کنــد. بنابرایــن شــکاف میــان نــرخ دلار آزاد و دلار نیمــا موجــب افزایــش حاشــیه ســود ناخالــص شــرکت خواهــد بــود. 

 نرخ محصولات شرکت و بهای تمام شده آن
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نــرخ هــای فــروش محصــولات و خریــد مــواد اولیــه بــر اســاس نرخ‌هــای FOB خلیــج فــارس بــرآورد شــده اســت، در حــال حاضــر نــرخ FOB خلیــج فــارس اخــتلاف 

قابــل توجــه ای بــا نــرخ CFR چیــن دارد و انتظــار مــی رود ایــن نــرخ کاهــش یابــد، همچنیــن انتظــار مــی‌رود شــکاف قیمتــی میــان دلار نیمــا و دلار آزاد در ســال های 

شـده اـسـت بـی رـنـگ نزوـلـی دـیـده ـ بـه ـ نـرخ گرـیـد رنـگـی ـ آـتـی کاـهـش یاـبـد، از اـیـن رو نـبست ـ

مفروضات

140114021403140414051406مفروضات

520,000650,000845,0001,056,2501,320,313 353,000 نرخ دلار آزاد

431,460504,000709,800942,7031,178,379 397,879دلار بورس کالا

1,6371,8041,7181,7181,718 1,610 نرخ ABS - فوب خلیج فارس

9791,2001,2001,2001,200 1,107 نرخ خرید استایرن منومر - فوب خلیج فارس

7861,2001,0001,0001,000 861 نرخ خرید بوتادین - فوب خلیج فارس

نسبت نرخ رنگی به بی رنگ در فروش داخلی
%128%141%142%131%123%123
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بــا توجــه بــه مفروضــات مطــرح شــده، انتظــار مــی‌رود درآمــد شــرکت در ســال 1403 بــه 4.7 همــت برســد و بتوانــد ســود عملیاتــی 1.6 همتــی محقــق کنــد، کــه 

در ایــن صــورت ســود خالــص شــرکت 1.47 همــت خواهــد بــود. بــر ایــن اســاس، P/E آینــده نگــر شــرکت  4 ـبـه دـسـت خواـهـد آـمـد

14011402140314041405

96,882,156 77,505,725 60,834,296 47,787,428 36,448,826 فروش

)71,542,557()56,422,951()42,679,927()31,641,237()23,720,204(بهای تمام شده کالای فروش رفته

25,339,599 21,082,773 18,154,369 16,146,191 12,728,622 سود )زیان( ناخالص

)3,028,274()2,249,729()1,670,379()1,240,433()901,102(هزینه عمومی و اداری

3,184,471 2,546,260 2,073,904 1,560,078 1,199,234 خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

25,495,796 21,379,304 18,557,893 16,465,836 13,026,754 سود عملیاتی

)1,761,239()1,601,126()1,455,570()1,323,245()1,202,950(هزینه های مالی

2,027,195 2,027,195 2,027,195 2,027,195 1,675,011 خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

25,761,752 21,805,372 19,129,518 17,169,786 13,498,815 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات

)3,769,431()3,160,828()2,752,880()2,461,943()1,782,161(مالیات

21,992,321 18,644,544 16,376,638 14,707,843 11,716,654 سود )زیان( خالص

4,500,000 4,500,000 4,500,000 4,500,000 4,500,000 سرمایه

EPS 2,604 3,268 3,639 4,143 4,887

صورت سود و زیان
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تحلیل حساسیت

تحلیل حساسیت
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