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بررســی بازدهــی بازارهــا در یــک ســال گذشــته نشــان می دهــد کــه بازدهــی هیــچ بــازاری در ایــران از کانــال 30 درصــدی فراتــر نرفتــه اســت افزایــش نــرخ ســود 

بیــن بانکــی و کنتــرل نقدینگــی، بازارهــا را در ســال گذشــته متعادل تــر نگــه داشــته و بازدهــی همــه بازارهــا کمتــر از تــورم بــوده اســت. اختــاف بازدهــی بازارهــا 

بــا ســپرده ســالانه بانکــی نشــان می دهــد کــه ســود در ســایر بازارهــا بــا توجــه بــه ریســکی کــه پذیرفته انــد طبیعــی اســت. اســکناس آمریکایــی در آخریــن روز 

اســفند ۱۴02 نســبت بــه پایــان ســال قبــل بازدهــی 25 درصــدی را ثبــت کــرد. ســقف ســالانه قیمــت دلار در ســال ۱۴02 در آخریــن روز معاماتــی اســفند ماه ثبــت 

شــد. شــاخص کل نیــز بدتریــن عملکــرد را در بیــن بازارهــا بــه خــود اختصــاص داد و بازدهــی ســالانه ۱۱.9 درصــد را بــه ثبــت رســاند. رونــد نزولــی ارزش معامــات 

خــرد نســبت بــه ســقف خــود در اردیبهشــت ماه ســال گذشــته و میانگیــن پاییــن ارزش معامــات خــرد نشــان می دهــد کــه بــازار ســرمایه در یــک ســال گذشــته 

نتوانســته انتظــارات ســرمایه گذاران را بــرآورده کنــد. در بــازار 

ــد افزایشــی را در ســال گذشــته شــاهد بودیــم  ــز رون طــا نی

بــه طوریکــه بازدهــی هــر گــرم طــای ۱۸ عیــار در ســال ۱۴02 

حــدودا 29 درصــد بــوده اســت.

ــی  ــارات جرم ــس اظه ــی طــا پ ــس جهان ــا اون در آن ســو ام

ــرخ  ــال کاهــش ن ــر احتم ــی ب ــدرال رزور مبن ــس ف ــاول رئی پ

بهــره در ماه هــای آینــده ســقف جدیــدی را بــه ثبــت رســاند 

ــس  ــی ان ــور کل ــه ط ــت ب ــش یاف ــز افزای ــا 2,200 دلار نی و ت

جهانــی در ســال ۱۴02 رشــد ۸ درصــدی را بــه ثبــت رســاند. 

ــه رشــد خــود ادامــه می دهــد و  ــان ب ــز همچن بیت کویــن نی

بازدهــی ماهانــه 26 درصــد و ســالانه ۱25 درصــد را بــه ثبــت 

رســانده اســت.
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اقتصاد جهانی
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اقتصــاد آمریــکا شــگفت انگیز عمــل کــرده اســت. تــا چنــدی پیــش تصــور می شــد کــه اقتصــاد ایــن کشــور در آســتانه رکــود اســت؛ امــا ایــن اقتصــاد ســال 2023 

ــارات  ــر از انتظ ــان فرات ــرده و همچن ــه ک ــرن را تجرب ــال های ق ــن س ــی از پررونق تری ــون  یک ــاند و تاکن ــان رس ــه پای ــل ب ــاه قب ــر از ۱2 م ــد بزرگ ت ــاً 3 درص را تقریب

ــی رود. ــش م به پی

در آغــاز ســال جــاری، اقتصاددانــان رشــد ســالانه در 3 ماهــه اول را یــک درصــد پیش بینــی کــرده بودنــد. از آن زمــان ایــن پیش بینــی 2 برابــر شــده اســت. بــازار 

ــوده اســت کــه طولانی تریــن دوره کاهــش بیــکاری در بیــش از  ــی زیــر ۴ درصــد ب ــرای 25 مــاه متوال ــرخ بیــکاری ب ــد و ســالم اســت. ن کار هــم به شــدت قدرتمن

50 ســال گذشــته بــه شــمار مــی رود. از پایــان ســال 20۱9، اقتصــاد آمریــکا تقریبــاً ۸ درصــد به صــورت واقعــی رشــد کــرده کــه بیــش از 2 برابــر ســریع تر از منطقــه 

یــورو و ۱0 برابــر ســریع تر از ژاپــن اســت. وقتــی بــه چیزهــای زیــادی کــه می توانســتند اقتصــاد آمریــکا را بــه نابــودی بکشــانند فکــر کنیــد، متوجــه شــگفت انگیز 

بــودن ایــن اقتصــاد خواهیــد شــد. ازآنجایی کــه فــدرال رزرو بــا تــورم مبــارزه کــرده، 

ــر در کاخ  ــی کارت ــان حضــور جیم ــره را از زم ــرخ به ــش ن اقتصــاد شــدیدترین افزای

ســفید متحمــل شــده اســت.

در آن طــرف امــا بانــک مرکــزی ژاپــن قــرار اســت در نشســت سیاســت پولــی خــود 

ــرخ  ــش ن ــن افزای ــان دهــد و اولی ــی پای ــره منف ــه نرخ هــای به ــده ب در جلســه آین

بهــره طــی ۱۷ ســال گذشــته و تغییــر مســیری اساســی از ســال ها تســهیل غیرمتعارف 

سیاســت پولــی را رقــم بزنــد. منابــع نزدیــک بــه مقامــات بانــک مرکــزی ژاپــن بــاور 

ــی  ــی از نرخ هــای منف ــه دوره ای طولان ــدی خــود ب ــاد در جلســه بع ــن نه ــد ای دارن

ــان  ــده در می ــاد فزاین ــان دهنده اعتم ــرد نش ــن رویک ــد داد. ای ــان خواه ــره پای به

ــش  ــتمزد و افزای ــد دس ــه ای از رش ــه چرخ ــبت ب ــن نس ــی ژاپ ــت گذاران پول سیاس

ــک  ــت های بان ــازی سیاس ــرای عادی س ــرط لازم ب ــه ش ــدی ک ــت، رون ــا اس قیمت ه

ایناقتصادشگفتانگیز
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مرکــزی اســت. زیــرا انتظــار مــی رود نتیجــه مذاکــرات حقــوق و 

دســتمزد مدیریــت نیــروی کار ســال جــاری بهتریــن نتیجــه را 

طــی حــدود 3 دهــه اخیــر داشــته باشــد. همچنیــن داده هــای 

ــد  ــه تولی ــد ک ــان می ده ــادی نش ــد اقتص ــده جدی اصاح ش

ــته 0.۴  ــال گذش ــر س ــاه آخ ــن در 3 م ــی ژاپ ــص داخل ناخال

درصــد بیشــتر از ســال 2022 بــوده اســت، بازنگــری کــه ژاپــن 

را از ســقوط بــه رکــود فنــی نجــات می دهــد. بازنگــری رو بــه 

بــالا نســبت بــه تولیــد ناخالــص داخلــی 3 ماهــه چهــارم ســال 

ــک  ــت بان ــار می رف ــه انتظ ــد ک ــام ش ــی انج ــته در حال گذش

ــد.  ــش ده ــره را افزای ــرخ به ــه زودی ن ــور ب ــن کش ــزی ای مرک

ــه  ــتقراض را ب ــه اس ــال 20۱6 هزین ــن در س ــزی ژاپ ــک مرک بان

ــا  ــش هزینه ه ــرای افزای ــاش ب ــر کاهــش داد و در ت ــر صف زی

ــت.  ــه داش ــی 0.۱ نگ ــره را روی منف ــرخ به ــرمایه گذاری ن و س

ــرمایه گذاران  ــرای س ــن ب ــود ی ــث می ش ــی باع ــای منف نرخ ه

جهانــی جذابیــت کمتــری داشــته باشــد و همیــن امــر باعــث 

کاهــش ارزش ایــن ارز شــده اســت. 

www.bloomberg.com :منبع



5

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

اگر ۱00% عدم تغییر 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 پایین ت ــدار شــاخص ب مق

شــاخص PMI تولیــدی ایــالات متحــده در فوریــه 202۴ نســبت بــه مــاه ژانویــه بــا کاهــش ۱.3 واحــد درصــدی همــراه بــود و رقــم ۴۷.۸ درصــد ثبــت شــد. کل 

اقتصــاد بــرای ۴6 مــاه متوالــی )پــس از یــک مــاه انقبــاض در آوریــل 2020( بــه رشــد خــود ادامــه داد. شــاخص سفارشــات جدیــد بــا ۴9.2 درصــد بــه محــدوده 

انقبــاض بازگشــت، کــه 3.3 واحــد درصــد کمتــر از 52.5 درصــد ثبــت شــده در ژانویــه اســت. شــاخص تولیــد ۴۸.۴ درصــد ثبــت شــد کــه نســبت بــه رقــم ژانویــه 

کاهــش 2 واحــد درصــدی دارد. شــاخص قیمــت هــا 52.5 درصــد، 0.۴ درصــد کاهــش نســبت بــه رقــم 52.9 درصــد در ژانویــه، ثبــت شــده اســت. شــاخص اشــتغال 

۴5.9 درصــد ثبــت شــد کــه ۱.2 درصــد نســبت بــه رقــم ژانویــه درصــد کاهــش داشــت. شــاخص تحویــل تأمین کننــده 50.۱ درصــد بــه ثبــت رســید کــه ۱ درصــد 

بالاتــر از ۴9.۱ درصــد ثبــت شــده در ژانویــه اســت.

PMI
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بــا بهبــود اقتصــاد و افزایــش تقاضــای مشــتری، شــاخص موجــودی 

کالا بــا کاهــش 0.9 درصــدی بــه ۴5.3 درصــد رســید.

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

بخــش تولیــد ایــالات متحــده بــه انقبــاض )و بــا ســرعتی ســریع تر 

ــد و  ــش تولی ــا، کاه ــش تقاض ــا کاه ــه(، ب ــا ژانوی ــه ب در مقایس

تطبیق پذیــری نهاده هــا ادامــه داد. شــاخص سفارشــات عقــب 

افتــاده رو بــه بهبــود اســت امــا همچنــان در محــدوده انقبــاض قــرار 

دارد. هشــت صنعــت تولیــدی کــه رشــد را در مــاه فوریــه گــزارش 

کرده انــد بــه ترتیــب عبارتنــد از: پوشــاک، چــرم و محصــولات 

ــزات اولیــه؛ محصــولات  ــزی؛ فل وابســته؛ محصــولات معدنــی غیرفل

پاســتیکی و لاســتیکی؛ محصــولات فلــزی ســاخته شــده؛ محصولات 

شــیمیایی؛ تولیــد متفرقــه و تجهیــزات حمــل و نقــل. از طرفــی هفت 

صنعــت کــه در مــاه فوریــه گــزارش رکــود دادنــد بــه ترتیــب عبارتند 

ــی؛  ــولات چوب ــتگاه؛ محص ــط؛ دس ــولات مرتب ــان و محص از: مبلم

کامپیوتــر و محصــولات الکترونیکــی؛ محصــولات غذایــی، آشــامیدنی 

و تنباکــو؛ محصــولات کاغــذی؛ و تجهیــزات الکتریکــی، لــوازم خانگــی 

و قطعــات.

www.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 

مطمئــن باشــد، بــدون شــک در رفتارهــای اقتصــادی فــرد مشــهود اســت.

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

ــه  ــبت ب ــاخص، نس ــد ش ــه ۴0 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 60 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 اطــاع از میــزان اعتمــاد مصرف کننــده و تنظیــم 

ــند. ــاخص می باش ــن ش ــاس ای ــر اس ــود ب ــی خ ــد و بازاریاب ــروش، تولی ــای ف برنامه ه

ــه ۱06.۷  شــاخص اعتمــاد مصرف کننــده ایــالات متحــده در ژانویــه 202۴ افزایــش یافــت و ب

رســید. ایــن کاهــش در شــاخص پــس از ســه مــاه افزایــش متوالــی رخ داد. شــاخص وضعیت 

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

CCI
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از ۱5۴.9 در ژانویــه بــه ۱۴۷.2 )۱9۸5=۱00( در فوریــه کاهــش یافــت. 

شــاخص انتظــارات نیــز کــه بــر اســاس چشــم انــداز کوتــاه مــدت 

مصرف کننــدگان بــرای درآمــد، کســب و کار و شــرایط بــازار کار 

می باشــد بــه ۷9.۸ )۱00=۱9۸5( کاهــش یافــت کــه از ۸۱.5 بازبینــی 

شــده در ژانویــه کاهــش یافــت. شــاخص انتظــارات زیــر ۸0 اغلــب 

نشــانه رکــود در آینــده اســت.

دانــا پترســون، اقتصــاددان ارشــد در هیئــت کنفرانس گفــت: کاهش 

ــرد  ــف ک ــه را متوق ــه رشــد ســه ماه ــده در فوری ــاد مصرف کنن اعتم

کــه منعکس کننــده عــدم اطمینــان مــداوم در مــورد اقتصــاد ایــالات 

ــر همــه  ــود و ب متحــده اســت. کاهــش اعتمــاد بســیار گســترده ب

گروه هــای درآمــدی بــه جــز خانواده هایــی کــه کمتــر از ۱5,000 دلار 

درآمــد داشــتند و آنهایــی کــه بیــش از ۱25,000 دلار درآمــد داشــتند 

تأثیــر گذاشــت. گزارشــات مــاه فوریــه نشــان داد در حالــی کــه تــورم 

ــا  ــا آنه ــت، ام ــده اس ــی مان ــدگان باق ــرف کنن ــی مص ــه اصل دغدغ

اکنــون کمــی کمتــر نگــران قیمــت مــواد غذایــی و گاز هســتند کــه 

در مــاه هــای اخیــر کاهــش یافتــه اســت. آنهــا بیشــتر نگــران بــازار 

کار وضعیــت و محیــط سیاســی آمریــکا هســتند.
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تقویماقتصادی

تقویماقتصادیفروردین1403

پیشبینیواقعیکشور/منطقهتاریخرویدادردیف

5.5%5.5%ایالات متحده۱ فروردیننشست فدرال رزرو برای تعیین نرخ بهره۱

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

2CCI ۱06.۷۱۱۴.۸ایالات متحده۷ فروردینشاخص

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.

3.3%3.2%ایالات متحده9 فروردینGDP )فصل چهارم(3

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

۴9.۱۴9.2چین ۱۱ فروردینشاخص PMI ماهانه بخش تولید۴

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.

۴۷.۸۴9.۱ایالات متحده ۱3 فروردینشاخص PMI ماهانه بخش تولید5

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.

2.۸%2.6%اتحادیه اروپا ۱5 فروردین شاخص CPI سالانه6

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.
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بازارهای موازی
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طــای جهانــی در معامــات اســفند مــاه، در محــدوده 2,۱60 دلار بــرای هــر اونــس بــه کار خــود خاتمــه داد. ایــن رقــم بالاتــر از قلــه تاریخــی طــا محســوب می شــود. 

طــای جهانــی در واپســین روزهــای اســفند ۱۴02 یــک جهــش و پرتــاب بــه ســمت بــالا داشــت و توانســت قلــه تاریخــی را یــک بــار دیگــر جابــه جــا کنــد و حتــی 

بــه کانــال 2,200 دلار نیــز برســد؛ امــا نتوانســت محــدوده فتــح شــده را حفــظ کنــد و در منطقــه 2,۱60 دلار بســته شــد. ادامــه تنش هــا در دنیــا و افزایــش احتمــال 

کاهــش نــرخ بهــره در اقتصادهــای دنیــا بــه ویــژه اقتصــاد آمریــکا از علــل ایــن افزایــش و جهــش در اســفند مــاه بــود. در آخریــن جلســه فــدرال رزرو، جرومــی پــاول 

رئیــس بانــک مرکــزی آمریــکا از کاهــش نــرخ بهــره و لــزوم رونــق تولیــد در آمریــکا ســخن گفتــه بــود.

بــه عقیــده کارشناســان، بــه احتمــال زیــاد اونــس طــا در فروردیــن ۱۴03 وضعیتــی نوســانی داشــته باشــد و شــاید تــا محــدوده 2,000 دلار نیــز اصــاح قیمتــی داشــته 

باشــد، البتــه طــای جهانــی در میان مــدت و بلندمــدت وضعیــت صعــودی دارد و احتمــالًا در ســال ۱۴03 اهــداف بســیار بالاتــری از وضعیــت فعلــی را ثبــت کنــد. 

بــه طــور کلــی در ســال ۱۴02 انــس جهانــی بازدهــی ۸ درصــدی را بــه ثبــت رســاند.

طلایجهانی
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۲٬۲۰۰
۲٬۳۰۰
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دلار بر اونس-روند قیمت طلا در اسفند ماه
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قیمــت دلار در واپســین روزهــای اســفند مــاه بــا جهــش، معامله گــران را غافلگیــر کــرد. در حالــی کــه بــه نظــر می رســید بازارســاز موفــق بــه بســتن قیمــت دلار 

در کریــدور 50 هــزار تومانــی در ســال ۱۴02 شــده اســت، امــا رشــد تقاضــا، فنــر دلار را رهــا کــرد. بــه گفتــه کارشناســان تقاضــای بــالای ارز مســافرتی و همچنیــن 

انتظــارات تورمــی در ســال آینــده برخــی از مــردم را بــه ســمت بــازار ارز در آخریــن روزهــای ســال کشــانده اســت. در نهایــت دلار ســال ۱۴02 بــه بــالای 60هــزار 

تومــان رســاند و تــاش بانــک مرکــزی بــرای برگردانــدن قیمــت ایــن اســکناس بــه کریــدور 50 هــزار تومانــی بی نتیجــه مانــد. بانــک مرکــزی در مــدت یــاد شــده 

تــاش زیــادی کــرد تــا بــا خبردرمانــی، حــراج شــمش و اقدامــات انتظامــی فنــر فشــرده دلار را حفــظ کنــد؛ امــا فشــار تقاضــا در روزهــای پایانــی ســال و فشــار دلار 

بــرای نزدیــک شــدن قیمــت آن بــه ارزش ذاتــی، کار خــود را کــرد و دلار در کریــدور 60 هــزار تومانــی مانــد. بــه ایــن ترتیــب بازدهــی دلار در ســال ۱۴02 حــدودا ۱۸ 

درصــد بــوده اســت. 
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ریال -روند نرخ دلار آزاد

۵۵۰٬۰۰۰

۵۶۰٬۰۰۰

۵۷۰٬۰۰۰

۵۸۰٬۰۰۰

۵۹۰٬۰۰۰

۶۰۰٬۰۰۰

۶۱۰٬۰۰۰

۶۲۰٬۰۰۰

ریال -روند نرخ دلار آزاد در اسفند ماه
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گــزارش تحــولات بــازار مســکن تهــران در بهمــن ۱۴02 توســط مرکــز آمــار منتشــر شــد. تعــداد معامــات صــورت گرفتــه در بهمــن مــاه ســال گذشــته 5,۷50 فقــره بوده 

اســت. حجــم معامــات نســبت بــه مــاه گذشــته و مــاه مشــابه ســال قبــل بــه ترتیــب بــا 2۸.۸ درصــد افزایــش و ۴9 درصــد کاهــش همــراه بــوده اســت. 

در میــان مناطــق 22 گانــه تهــران، بیشــترین متوســط قیمــت معاملــه یــک متــر زیــر بنــای مســکونی معاملــه شــده معــادل ۱,۷05 میلیــون ریــال بــه منطقــه ۱ ) رشــد 

2 و 3۷ درصــدی نســبت بــه مــاه قبــل و مــاه مشــابه ســال قبــل( و کمتریــن آن بــا ۴53 میلیــون ریــال بــه منطقــه ۱۸ )رشــد ۷ و رشــد ۴6 درصــدی نســبت بــه مــاه 

قبــل و مــاه مشــابه ســال قبــل( تعلــق داشــته اســت. 

بیشــترین رشــد قیمــت نســبت بــه بهمــن ۱۴0۱ متعلــق بــه منطقــه ۱6 بــا افزایــش ۴۸ درصــدی بــوده و مناطــق 20 و ۱۸ در رتبه هــای بعــدی قــرار گرفتنــد. همچنیــن 

کمتریــن رشــد نســبت بــه بهمــن ۱۴0۱ در منطقــه 5 بــا افزایــش 29 درصــدی بــوده و مناطــق ۱0 و ۷ در جایــگاه بعــدی قــرار گرفتنــد.

مسکن
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در بهمن مــاه متوســط قیمــت معاملــه شــده یــک متــر زیــر بنــای مســکونی 

۸33 میلیــون ریــال بــود کــه نســبت بــه مــاه قبــل بــا افزایــش 3.۴ درصــدی 

و نســبت مــاه مشــابه ســال قبــل بــا رشــد 36 درصــدی همــراه بــوده اســت. 

ــا توجــه بــه گــزارش مرکــز آمــار شــاخص قیمــت مســکن از 2۸0  از طرفــی ب

در دی مــاه بــه 29۱ در بهمــن  مــاه رســیده کــه می تــوان گفــت تــورم ماهانــه 

ــوده اســت. ایــن در حالیســت کــه نــرخ  مســکن در ایــن مــاه 3.۸ درصــد ب

تــورم ماهانــه و ســالانه در بهمــن مــاه )براســاس ارقــام منتشــر شــده توســط 

مرکــز آمــار ایــران( بــه ترتیــب بــه ۱.۴ و ۴2.5 درصــد رســیده اســت.

رشدماهانهقیمتمسکن

%۱۱.۴بهمن ۱۴0۱

%۱5.0اسفند ۱۴0۱

%۱.3فروردین ۱۴02

%۱3.9اردیبهشت ۱۴02

%2.۸خرداد ۱۴02

%0.2-تیر ۱۴02

%0.۱مرداد ۱۴02

%3.0-شهریور ۱۴02

%2.5مهر ۱۴02

%2.6-آبان ۱۴02

%0.5-آذر ۱۴02

%0.۴دی ۱۴02

%3.۴بهمن ۱۴02
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میانگیــن قیمــت دلار بــازار آزاد در بهمن مــاه ســال گذشــته نســبت بــه دی مــاه بــا افزایــش همــراه بــود و بــه 559,620 ریــال رســید. قیمــت دلاری مســکن در ایــن 

 مــاه بــا افزایــش ۱0 درصــدی نســبت بــه دی ســال گذشــته و کاهــش 5.2 درصــدی نســبت بــه مــاه گذشــته همــراه شــد و بــه رقــم ۱,۴۸9 دلار رســید.

قیمتمسکنبرحسبدلار

1,453 

1,394 

1,660 

1,576 

1,570 

1,489 

۸۰۰

۹۰۰

۱٬۰۰۰

۱٬۱۰۰

۱٬۲۰۰

۱٬۳۰۰

۱٬۴۰۰

۱٬۵۰۰

۱٬۶۰۰

۱٬۷۰۰

۱٬۸۰۰

قیمت مسکن بر حسب دلار
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قیمــت بیــت کویــن )BTC( طــی مــاه گذشــته بــه طــور چشــمگیری افزایــش یافتــه و پــس از هــر اصاحــی، توســط 

ــت رســانده،  ــه ثب ــدی را ب ــن ســقف تاریخــی جدی ــت کوی ــود، بی ــن صع ــت شــده اســت. طــی ای ــداران حمای خری

امــا تحلیلگــران هشــدار داده انــد کــه نبایــد احتمــال فروکــش کــردن هیجانــات و کاهــش قیمــت را فرامــوش کــرد. 

بزرگتریــن ارز دیجیتــال در ایــن مــاه بــه کانــال ۷3 هــزار دلار نیــز رســید و ســقف گذشــته را شکســت. هرچنــد در حــال 

ــال  ــن ارز دیجیت ــی در یکســال گذشــته ای ــه طــور کل ــه می شــود. ب ــزار دلار معامل ــال 65 ه ــن در کان حاضــر بیت کوی

توانســته بازدهــی حــدودا ۱25 درصــدی را بــه ثبــت برســاند.

ــازار به دلیــل رشــد تقاضــا می توانــد پیــش  ــا افزایــش برافروختگــی ب بــه گــزارش کوین تلگــراف، قیمــت بیت کویــن ب

 )Rekt Capital( ــال ــد. رکت کپیت ــه کن ــی را تجرب ــش قابل توجه ــن( کاه ــل )فرودی ــاه آوری ــگ در م ــرای هاوین از اج

می گویــد کــه ایــن رونــد مطابــق بــا اصــاح 20درصــدی قیمــت پیــش از هاوینــگ ســال 2020 و اصــاح 3۸درصــدی 

پیــش از هاوینــگ ســال 20۱6 اســت. رفتــار قیمــت بیت کویــن در چرخــه کنونــی متفــاوت از گذشــته بــوده اســت؛ زیــرا بــرای اولیــن بــار پیــش از هاوینــگ اوج 

ــوز نتوانســته  ــق داده هــای تاریخــی منتشرشــده توســط اکوینومتریکــس )Ecoinometrics(، قیمــت بیت کویــن هن جدیــدی را ثبــت کــرده اســت. همچنیــن، طب

ــد. اگــر بیت کویــن از مســیر رشــدی مطابــق 2 چرخــه گذشــته پیــروی می کــرد، انتظــار می رفــت  مســیر رشــد خــود در چرخه هــای هاوینــگ پیشــین را تکــرار کن

کــه بیــن ۱00,000 تــا 300,000 دلار قیمــت داشــته باشــد.

ــن  ــوم پــس از ای ــی پیاده ســازی شــد. اگرچــه قیمــت اتری ــر روی شــبکه اصل ــوم در ۱3 مــارس )23 اســفند( ب ــکان اتری ــورک دن پــس از مدت هــا انتظــار، هــارد ف

به روزرســانی بــه زیــر ۴,000 دلار کاهــش یافــت، امــا برخــی تحلیلگــران عقیــده دارنــد کــه اکنــون در آســتانه ثبــت یــک اوج تاریخــی جدیــد قــرار دارد. بــه گــزارش 

کوین تلگــراف، به روزرســانی دنــکان )Dencun( اتریــوم در راســتای کاهــش هزینه هــای اســتفاده از اکوسیســتم آن انجــام شــد. انتظــار مــی رود کــه تقویــت رونــد 

ــی  ــت، پیش بین ــد. در نهای ــوم باش ــی اتری ــر نهای ــه کارب ــر در تجرب ــن تغیی ــا، مهم تری ــه هزینه ه ــش قابل توج ــه کاه ــد در نتیج ــات جدی ــا و خدم ــعه برنامه ه توس

ــد صعــودی ایجــاد خواهــد  ــاره در رون ــرای اتریــوم شــود کــه به طــور بالقــوه جرقــه ای دوب ــه افزایــش تقاضــا ب ــکان منجــر ب می شــود کــه انجــام به روزرســانی دن

کــرد. اتفاقــی کــه شــاید شــکاف میــان قیمــت کنونــی و اوج ۴,۸۷۸ دلاری اتریــوم در نوامبــر 202۱ )آبــان ۱۴00( را پــر کنــد.

رمزارز
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حجممعاملهدر24ساعتارزشبازار)میلیارددلار(بازدهی-ماهانهبازدهی-سالیانهقیمت)دلار(ارزردیف
اخیر)میلیارددلار(

لوگو

۱Bitcoin6۴,220%۱25.۷%26.0۱,2۷023.23

2Ethereum3,32۴%۸2.5%۱2.3399.۷0۱۸.06

3Tether۱%0.۱%0.۱۱0۴.05۷2.۴9

۴Binance coin553%۷5.6%۴5.5۸2.۷9۱.۸۱

5Cardano0.63%6۱.5%۷.۸22.530.55

www.coindesk.com / www.cointelegraph.com :منبع
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بازار سرمایه
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ــد اوراق تســه کاهــش  ــن قیمــت خری ــاه از ســال ۱۴02 میانگی ــن م در آخری

یافــت و از حــدود ۱,3۱0,000 ریــال بــه 935,000 ریــال رســید. بــر ایــن اســاس، 

ــان  ــون توم ــا 560 میلی ــر ت ــد حداکث ــران می توانن ــاکن ته ــای س مجرده

تســهیات دریافــت کننــد کــه شــامل ۴00 میلیــون تومــان تســهیات خریــد 

مســکن و ۱60 میلیــون تومــان وام جعالــه می شــود. لــذا بــرای دریافــت ۴00 

میلیــون تومــان وام بایــد ۸00 برگــه تســهیات مســکن خریــداری کننــد کــه 

هزینــه ایــن تعــداد اوراق بــا تســه حــدودا 93.5 هــزار تومانــی، ۷۴ میلیــون و 

۸00 هــزار تومــان می شــود. همچنیــن بــا در نظــر گرفتــن ۱60 میلیــون تومــان 

ــون و 920 هــزار  ــغ 29 میلی ــه مبل ــد 320 ورق ب ــرای آن بای ــه ب ــه ک وام جعال

تومــان خریــداری کننــد، مجمــوع هزینــه خریــد اوراق بــه ۱0۴ میلیــون و ۷20 

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

تــا ســقف 960 میلیــون تومــان شــامل ۴00 میلیــون تومــان تســهیات خریــد 

ــد.  ــت کنن ــه دریاف ــان وام جعال ــون توم ــر و ۱60 میلی ــر نف ــرای ه ــکن ب مس

ــد کــه  ــداری کنن ــد ۱,600 برگــه تســهیات مســکن خری بنابرایــن زوجیــن بای

هزینــه آن ۱۴9 میلیــون و 600 هــزار تومــان می شــود کــه همــراه بــا هزینــه 

ــد 320 ورق  ــرای آن بای ــه ب ــه ک ــی وام جعال ــزار تومان ــون و 920 ه 29 میلی

تســهیات مســکن خریــداری کننــد. در مجمــوع زوجیــن بــرای دریافــت وام 

ــد. ــون و 520 هــزار تومــان پرداخــت کنن مســکن می بایســت ۱۷9 میلی

تسهیلاتمسکن
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ارزش بــازار اوراق تأمیــن بدهــی تغییــر محسوســی در ایــن مــاه داشــت و از حــدود 5,0۷6 هــزار میلیــارد ریــال در انتهــای بهمن مــاه بــه 5,۱99 هــزار میلیــارد ریــال در 

انتهــای اســفند رســید. ارزش ایــن بــازار در یــک ســال گذشــته افزایــش حــدود 3۴ درصــد را بــه ثبــت رســانده اســت. همچنیــن نســبت ارزش اوراق بدهــی بــه ارزش 

بــازار ســهام در ایــن مــاه بــا کاهــش 0.2 واحــد درصــدی همــراه بــود و بــه 5.9 درصــد رســید. همچنیــن بــر اســاس اعــام بانــک مرکــزی در اســفند  مــاه ۴ مرحلــه 

حــراج اوراق مالــی اســامی دولتــی انجــام شــده کــه نتیجــه 3 حــراج توســط ایــن بانــک اعــام شــده اســت. بــر اســاس گــزارش بانــک مرکــزی در ایــن 3 مرحلــه 

مجموعــا ۷3.۱2 هــزار میلیــارد ریــال اوراق فروختــه شــد. میانگیــن نــرخ بــازده تــا سررســید ایــن اوراق نیــز حــدودا 26.6 درصــد بــوده اســت. 
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در اســفند مــاه ۱۴02 همزمــان بــا افزایــش 6 درصــدی شــاخص کل، شــاهد خــروج پــول حقیقــی از صندوق هــای ســرمایه گذاری بــا درآمــد ثابــت بــه ارزش ۴2،2۴9 

میلیــارد ریــال بوده ایــم. انتشــار گواهــی ســپرده بــا نــرخ اســمی 30درصــد در ماه هــای پایانــی ســال منجــر بــه خــروج پــول از برخــی صندوق هــای ســرمایه گذاری 

بــا درآمــد ثابــت کــه نرخ هــای پایین تــری در مقایســه بــا ســایر صندوق هــا پرداخــت می کردنــد، گردیــد. بــه طــور کلــی در ســال ۱۴02، همزمــان بــا افزایــش ۱۱.9 

درصــدی شــاخص کل، در مجمــوع حــدود ۴5۱,609 میلیــارد ریــال پــول افــراد حقیقــی از ایــن صندوق هــا خــارج شــده اســت. 

صندوقدرآمدثابت

-۱۶۶۵

۱۱۰۲ ۱۸۲۳

-۲۹۹۴
-۱۸۱۷

۱۲۲۴

-۱۴۴۰۸

-۹۱۸۵
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-۵۵۰۷

-۹۱۴

-۳۶۷۶

-۱۲۱۶
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-۳۶۴۵
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خروج نقدینگی به صندوق های با درآمد ثابت/ورود

)میلیارد ریال ( 
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بــا نزدیــک شــدن بــه پایــان ســال کــم کــم شــاهد تحــرکات در ۱ مــاه اخیــر  بــازار ســرمایه بودیــم. البتــه افزایــش نــرخ ارز نزدیــک پایــان ســال و شکســتن عــدد 60 

هزارتومــان در بــازار آزاد در تحــرکات بــازار ســرمایه بی تاثیــر نبــود. در مجمــوع افزایــش ارزش معامــات بــه صــورت نســبی در اســفند مــاه بازدهــی شــاخص را بــه 

عــدد 6 درصــد رســاند کــه معــادل نصــف بازدهــی ۱2 درصــدی شــاخص در کل ســال بــود. نــرخ بهــره بــدون ریســک همچنــان رونــدی افزایشــی دارد بــه نحــوی کــه 

نــرخ اوراق خزانــه دولتــی پایــان ســال بعضــا تــا رقــم 3۴ درصــد هــم صعــود کــرد کــه نمی توانــد خبــر مثبتــی بــرای بــازار تلقــی شــود. بنابرایــن ایــن موضــوع قطعــا 

بــر بازدهــی مــورد انتظــار بــازار ســهام تاثیــر داشــته و منجــر بــه پاییــن آمــدن  P/E بــازار خواهــد شــد. شــاخص 2.۱95 میلیــون واحــدی نشــانگر ایــن اســت کــه بــازار 

ســرمایه در ســال جــاری بدتریــن عملکــرد را در بیــن بازارهــای مــوازی داشــته و بــا ادامــه سیاســت های انقباضــی پیش بینــی عملکــرد فوق العــاده از بــازار ســرمایه 

نمی تــوان داشــت. در مجمــوع نســبت  P/E TTM بــازار نســبت بــه 

مــاه پیــش 0.3 واحــد افزایــش پیــدا کــرده و بــه ۷.۴ واحــد رســیده 

 P/E ــبت ــده نس ــال آین ــود س ــرآورد س ــا ب ــان ب ــن می ــت. در ای اس

Forward در حــال حاضــر نســبت بــه مــاه پیــش 0.3 افزایــش و 6.۱  

   P/E ــبت ــدی نس ــن 6.۷ واح ــه از میانگی ــردد ک ــرآورد می گ ــد ب واح

ــی  ــازار آزاد در صورت ــرخ دلار در ب ــش ن ــه دارد. افزای ــان فاصل همچن

می توانــد بــر ســودآوری شــرکت هــا مثمــر ثمــر واقــع شــود کــه نــرخ 

نیمــا همــگام بــا آن رشــد کنــد. در غیــر ایــن صــورت تنهــا موجــب 

ــر  ــده و فشــار مضاعــف ب افزایــش بهــای تمام شــده شــرکت ها گردی

بــازار ســرمایه خواهــد آورد. ایــن موضــوع همــراه بــا افزایــش نــرخ 

بهــره می توانــد نــرخ بهــره مــورد انتظــار ســرمایه گذاران را افزایــش 

داده و موجــب تاثیــر منفــی گــردد.
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رونــد نســبت شــاخص کل بــر حســب دلار در نمــودار زیــر از اوایــل ســال ۱۴00 نشــان داده شــده اســت. در پایــان اســفند ماه، ایــن نســبت در ســطح 3.6۴ واحــد 

قــرار گرفــت کــه متاثــر از افزایــش حــدود 5درصــدی شــاخص کل و افزایــش بیــش از 5درصــدی نــرخ دلار در ایــن مــدت، نســبت بــه مــاه گذشــته 0/6درصــد کاهــش 

یافتــه اســت. در ماهــی کــه گذشــت شــاهد بهبــود نســبی ارزش معامــات در بــازار ســرمایه و رشــد پیوســته نــرخ دلار بودیــم. بنظــر می رســد رشــد نــرخ دلار در بــازار 

آزاد و اخبــار مبنــی بــر بهبــود صنعــت خــودرو -امــکان تجدیــد ارزیابــی مجــدد در بــازه زمانــی کمتــر از 5 ســال و آزاد شــدن نــرخ فــروش برخــی محصــولات-، اصــاح 

ــود ارزش معامــات و شــاخص کل تاثیرگــذار  ــر بهب دســتورالعمل نــرخ فــروش محصــولات شــرکت های پالایشــی و کاهــش عــوارض برخــی محصــولات معدنــی ب

بــوده و انتظــار بازدهــی بهتــری در ســال ۱۴03 در مقایســه بــا ســال گذشــته مــی رود.
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در بهمــن مــاه شــاخص مدیــران خریــد بــرای کل اقتصــاد ایــران تحــت تأثیــر بهبــود تقاضــای پایــان ســال رشــد کــرده 

ــوازم  ــا ل ــه ی ــواد اولی ــد م ــاه، شــاخص قیمــت خری ــه در بهمن م ــل توجــه اینک ــه قاب ــه 55.05 رســیده اســت. نکت و ب

خریــداری شــده بیش تریــن مقــدار چهــار مــاه گذشــته را بــه ثبــت رســانده و هم زمــان شــاخص موجــودی محصــول 

نهایــی در انبــار یــا کالای در حــال تکمیــل در مقایســه بــا مــاه قبــل کاهــش نشــان می دهــد. ایــن در حالــی اســت کــه 

شــاخص میــزان صــادرات کالا و خدمــات نیــز بــرای هشــتمین مــاه متوالــی بــا کاهــش روبــرو بــوده اســت.

شــاخص مدیــران خریــد صنعــت نیــز در بهمن مــاه بــا ثبــت عــدد 56.95، بالاتریــن مقــدار 9 مــاه اخیــر از خردادمــاه 

را بــه ثبــت رســانده اســت. مطابــق روال هرســال بــه دلیــل نزدیــک شــدن بــه پایــان ســال، تقاضــا بهبــود داشــته و 

شــاخص میــزان سفارشــات مشــتریان بیشــترین مقــدار در نــه مــاه اخیــر را بــه ثبــت رســانده اســت کــه ایــن افزایــش 

ــه  ــز بیشــترین مقــدار در ن ــال داشــته و شــاخص تولیــد نی ــه دنب تقاضــا، افزایــش میــزان تولیــد بخــش صنعــت را ب

ماهــه اخیــر را ثبــت کرده اســت. در بهمن مــاه اگرچــه افزایــش نــرخ ارز، زنجیــره تأمیــن مــواد اولیــه را تحــت تأثیــر 

قــرار داده و همچنــان تولیدکننــدگان در تأمیــن مــواد اولیــه مــورد نیــاز خــود بــا مشــکل روبــرو هســتند، امــا شــاخص 

موجــودی مــواد اولیــه خریداری شــده بــرای اولیــن بــار پــس از هشــت مــاه کاهــش، بیشــتر از مقــدار 50 قــرار گرفتــه  

و شــاخص موجــودی محصــول نهایــی در انبــار کم تریــن میــزان ۱0 ماهــه را داشــته اســت؛ میــزان سفارشــات جدیــد 

مشــتریان بیشــتر از میــزان تولیــد بــوده، و تولیدکننــدگان بــرای جبــران افزایــش تقاضــا و سفارشــات از موجــودی انبــار 

ــر را  ــه ماهــه اخی ــدار در ن ــه بیشــترین مق ــد مــواد اولی ــرخ ارز، شــاخص قیمــت خری ــا افزایــش ن خــود کاســته اند. ب

ــل  ــه را در ســمت عرضــه تحمی ــر فشــارهای تورمــی و افزایــش قیمــت نهاده هــا، فشــار هزین ــار دیگ ــرده  و ب ــت ک ثب

کرده اســت. در چنیــن شــرایطی بــرای جبــران هزینه هــای تولیــد، تــورم قیمــت فــروش نیــز شــتاب گرفــت و بــه ایــن 

ترتیــب شــاخص قیمــت فــروش محصــولات بــه بیشــترین مقــدار در نــه ماهــه اخیــر رســید.
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بازار کالاهای جهانی
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در اســفند مــاه، نوســانات قیمــت نفــت محــدود بــود و همچنــان تحــت تأثیــر تنش هــای ژئوپلیتیکــی قــرار دارد. نگرانی هــا نســبت بــه ضعــف تقاضــای چیــن، 

ــان  ــران در قراردادهایش ــد معامله گ ــث ش ــکا، باع ــتغال آمری ــار اش ــون از آم ــیگنال های گوناگ ــرار داد، س ــعاع ق ــاس را تحت الش ــک پ ــد اوپ ــش تولی ــد کاه تمدی

تغییراتــی دهنــد. بــا ایــن حــال، افــت قیمــت بــا ریســک ژئوپلیتیکــی فزاینــده، محــدود شــد. در هفتــه اخیــر افزایــش احتمــال آتش بــس در غــزه و ثبــات نــرخ 

بهــره امریــکا فشــار بــر قیمــت نفــت را افزایــش داده اســت، امــا بــه نظــر می رســد افزایــش تنش هــا در روســیه و همچنیــن افزایــش تقاضــای فصلــی مانــع افــت 

قیمــت نفــت شــده اســت.
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در مــاه گذشــته قیمــت قراضــه، ســنگ آهن و شــمش نزولــی بــوده اســت، چشــم انداز بــازار فــولاد دنیــا بــا ضعــف تقاضــا روبــرو اســت، در بــازار داخــل، قیمــت 

ارز محــرک اصلــی بــازار در مــاه گذشــته بــوده اســت، عرضــه ارز حاصــل از صــادرات بــه نــرخ نیمــا و کاهــش قیمت هــای جهانــی روی صــادرات زنجیــره فــولاد اثــر 

ــد.  ــد افزایــش قیمت هــا را محــدود کن منفــی داشــته اســت و می توان
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بــه طــور کلــی قیمــت مــس در مــاه گذشــته رونــد صعــودی داشــت، شــرکت های ذوب در چیــن بــه عنــوان بزرگ تریــن تولیدکننده هــای ایــن محصــول تولیــدات 

خــود را کاهــش دادنــد. کاهــش تولیــدات در ایــن کارخانه هــا بــه شــدت ســمت عرضــه ی ایــن محصــول را تحــت تأثیــر قــرار می دهــد. خبــر کاهــش تولیــدات 

در چیــن در کنــار مشــکات عرضــه در شــیلی و پــرو قــرار گرفتــه اســت و عرضــة ایــن محصــول را دوچنــدان تحــت تأثیــر قــرار داد؛ بــه عــاوه، رشــد غیرمنتظــره 

تولیــد صنعتــی چیــن در مــاه فوریــه باعــث رشــد قیمــت مــس بــه بیــش از 9000 دلار بــر تــن شــد، امــا نگرانی هــا از شــکنندگی تقاضــا بــرای کالاهــای تولیــدی و 

خانه هــای جدیــد، انتظــارات را نســبت بــه تقاضــای مــس کاهــش داد. انتشــار میــزان ذخایــر مــس چیــن هم زمــان بــا کاهــش اخیــر قیمــت مــس یانگســان بــود؛ 

موجــودی مــس قابــل تحویــل در چیــن 20 درصــد افزایــش یافتــه اســت.
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زمانــی کــه تقاضــا پــس از تعطیــات بهبــود یافــت، عرضــه لحظــه ای کمتــر از حــد انتظــار بــود چراکــه رونــد نزولــی واردات ادامــه یافــت، زیــرا انتظــار نمی رفــت 

کــه صــادرات ایــران در فوریــه بــه ایــن انــدازه محــدود باشــد. ایــن عامــل موجــب شــد کــه قیمــت متانــول چیــن در مــاه گذشــته بــه بالاتریــن حــد خــود در یــک 

ســال گذشــته برســد. بــا ایــن وجــود بــا افزایــش قیمــت متانــول، واحدهــای پاییــن دســتی متانــول بــه الفیــن ســطح فعالیــت خــود را بــه علــت کاهــش حاشــیه 

ســود کاهــش دادنــد و بازگشــت تدریجــی برخــی واحدهــای پتروشــیمی ایــران بــه مــدار تولیــد، موجــب کاهــش قیمــت متانــول در نیمــه دوم مــاه شــد. 

متانول

۲۰۰

۲۵۰

۳۰۰

۳۵۰

۴۰۰

۴۵۰

1/
3

0/
20

22
2/

20
/2

02
2

3
/1

1/
20

22
4/

1/
20

22
4/

22
/2

02
2

5/
13

/2
02

2
6/

10
/2

02
2

7/
1/

20
22

7/
/2

9/
20

22
8/

26
/2

02
2

9/
16

/2
02

2
10

/7
/2

02
2

10
/2

8/
20

22
11/

25
/2

02
2

12
/1

6/
20

22
1/

20
/2

02
3

2/
10

/2
02

3
3

/3
/2

02
3

3
/2

4/
20

23
4/

14
/2

02
3

5/
5/

20
23

5/
26

/2
02

3
6/

16
/2

02
3

7/
7/

20
23

7/
28

/2
02

3
8/

18
/2

02
3

9/
8

/2
02

3
9/

29
/2

02
3

10
/2

0/
20

23
11/

10
/2

02
3

12
/1

/2
02

3
12

/2
2/

20
23

1/
12

/2
02

4
2/

2/
20

24
2/

23
/2

02
4

3
/1

5/
20

24

دلار بر تن -روند قیمت متانول سی اف آر چین

۲۷۰

۲۷۵

۲۸۰

۲۸۵

۲۹۰

۲۹۵

۳۰۰

۳۰۵

۳۱۰

12
/1

5/
20

23

12
/1

9/
20

23

12
/2

3
/2

02
3

12
/2

7/
20

23

12
/3

1/
20

23

1/
4/

20
24

1/
8/

20
24

1/
12

/2
02

4

1/
16

/2
02

4

1/
20

/2
02

4

1/
24

/2
02

4

1/
28

/2
02

4

2/
1/

20
24

2/
5/

20
24

2/
9/

20
24

2/
13

/2
02

4

2/
17

/2
02

4

2/
21

/2
02

4

2/
25

/2
02

4

2/
29

/2
02

4

3
/4

/2
02

4

3
/8

/2
02

4

3
/1

2/
20

24

دلار بر تن -روند قیمت متانول سی اف آر چین در سه ماه گذشته 



30

ــرای خریــد رزرو  ــا زمانــی کــه ســطح مناســب تقاضــا وجــود دارد و محموله هــای مــارس - آپریــل ب ــوده اســت. ت در مــاه گذشــته نوســان قیمــت اوره محــدود ب

می شــوند، رونــد حمایــت از قیمت هــا ادامــه دار اســت. وضعیــت صــادرات چیــن کــه از عوامــل مهــم تأثیرگــذار دیگــر بــر بــازار اوره محســوب می شــود، همچنــان 

نامشــخص اســت و احتمــالًا بارگیری هــا بــرای صــادرات مــاه ژوئــن بــه تعویــق افتــاده اســت. صــدور مناقصــه هنــد و تأخیــر احتمالــی صــادرات چیــن می توانــد 

مــوج دیگــری از تقاضــا را بــه راه انــدازد. امــا بــه تأخیــر افتــادن صــادرات چیــن کامــاً موقتــی اســت و بــا شــروع صــادرات در فصــل دوم، فشــار نزولــی قیمت هــا 

افزایــش خواهــد یافــت.
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در ابتــدای مــاه گذشــته قیمــت اتیلــن جنــوب شــرق آســیا بــا 6 درصــد افزایــش بــه ۱0۱0 دلار در هرتــن رســید. تقاضــای پایــدار در صنعــت پاییــن دســتی پلــی اتیلــن 

بعــد از تعطیــات تمایــل بــه خریــد را تقویــت کــرد. در ادامــه مــاه تقاضــای محــدود ســبب ثبــات قیمت هــا شــده اســت. 
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صنعت دارو
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ــه  ــد. هزین ــا می کن ــه ایف ــت جامع ــامت و امنی ــی در س ــش اساس ــه نق ــود ک ــوب می ش ــوری محس ــر کش ــع ه ــن صنای ــتراتژیک  تری ــی از اس ــت دارو یک صنع

ــق و  ــادی را صــرف هزینه هــای تحقی ــغ زی ــی مبل ــزرگ داروی ــع اســت و شــرکت های ب ــر از ســایر صنای ــن صنعــت بالات ــوآوری در ای ــرای ایجــاد ن ســرمایه گذاری ب

توســعه خــود می کننــد و بــه طــور کلــی دوره کشــف، ســنتز تــا معرفــی یــک دارو در بــازار حــدود ۱0 الــی ۱5 ســال طــول می کشــد. بیشــترین نســبت هزینــه تحقیــق 

و توســعه بــه فــروش مربــوط بــه صنعــت داروســازی اســت کــه ایــن رقــم حــدودا برابــر ۱5 درصــد می باشــد.

ــد از  ــای جدی ــالای داروه ــت ب ــور و قیم ــای نوظه ــژه در اقتصاده ــه وی ــی ب ــتم های درمان ــه سیس ــر ب ــی بهت ــد و دسترس ــد درآم ــالمند، رش ــت س ــش جمعی افزای

جملــه عواملــی هســتند کــه بــه رشــد ســرانه مصــرف دارو منجــر 

ــون، پیشــرفت  می شــوند. گســترش شــیوع بیماری هــای گوناگ

تکنولــوژی و ظهــور داروهــای نوآورانــه باعــث شــده تــا نقــش 

صنعــت داروســازی در جوامــع امــروزی بســیار پررنگ تــر شــود. 

ســهم دارو از هزینه هــای مراقبــت بهداشــتی در جهــان بــه طــور 

ــد. ــد می باش ــط ۱5 درص متوس

در طــی ســالیان اخیــر، تولیــد و فــروش در صنعــت دارو همــواره 

رو بــه رشــد بــوده و در ســال 2022 در محــدوده ۱۴۸0 میلیارد دلار 

می باشــد. در نمــودار زیــر کل تولیــد و فــروش دارو در جهــان از 

ســال 20۱0 تــا 2022 نشــان داده شــده اســت.
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عــاوه بــر مــواردی همچــون اســتراتژیک بــودن صنعــت دارو، ســهم ۷ درصــدی بخــش ســامت از GDP کل دنیــا در شــرایطی کــه ۱5 درصــد از آن مرتبــط بــه صنعــت 

دارو مــی باشــد، نشــان دهنــده اهمیــت ایــن صنعــت اســت. ســرانه جهانــی هزینه هــای ســامت حــدود ۱.۱60 دلار می باشــد، ایــن در حالــی اســت کــه ایــن عــدد 

در ایــران، ۴۷5 دلار مــی باشــد و دلیــل پاییــن بــودن ایــن عــدد نســبت بــه جهــان، پاییــن بــودن قیمــت دارو در ایــران )کــه البتــه بخشــی از آن بــه واســطه حــذف 

ارز ترجیحــی جبــران شــد( و ژنریــک بــودن داروهــای مصرفــی می باشــد.

بزرگتریــن صــادر کننــدگان محصــولات دارویــی در نمــودار زیــر نشــان داده شــده اســت. اتحادیــه اروپــا از ایــن حیــث رتبــه اول را دارد و پــس از آن آمریــکا رتبــه 

ــه ســال 202۱ میــادی می باشــند. ــار دارد. ایــن ارقــام مربــوط ب دوم را در اختی
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داروهــای دارای شناســه تجــاری: ایــن داروهــا کــه بــا نســخه عرضــه می شــوند، دارویــی بــا یــک تولیدکننــده خــاص دارنــد و بــه نســبت داروهــای ژنریــک گران تــر 

هســتند. علــت ایــن تفــاوت قیمــت هــم واضــح اســت، زیــرا داروهــای جدیــد پــس از تحقیــق و پژوهــش، ســاخته و روانــه بــازار می شــوند و حــق انحصــاری داروی 

ــرای شــرکت تولیدکننــده محفــوظ می مانــد و در طــی ایــن مــدت شــرکت دیگــری نمی توانــد همــان دارو را تولیــد و عرضــه کنــد.  تولیــد شــده تــا چنــد ســال ب

اتمــام حــق انحصــاری تولیــد، بخشــی از فــروش ایــن نــوع داروهــا را در معــرض ریســک قــرار می دهــد، زیــرا شــرکت های رقیــب می تواننــد داروهــای مذکــور را 

بــا هزینــه کمتــری تولیــد نماینــد.

داروهــای ژنریــک: نامــی عمومــی دارنــد و هــر تولیدکننــده ای می توانــد ایــن نــوع داروهــا را تولیــد کنــد. تولیدکننــدگان داروهــای ژنریــک چــون هزینه هــای بــالای 

تحقیــق و پژوهــش و ســاخت دارو را ندارنــد، ایــن نــوع داروهــا را بــا قیمــت پایین تــری می فروشــند. برخــی داروهــای ژنریــک در دســته داروهــای بــدون نســخه 

و برخــی دیگــر در دســته داروهــای نســخه ای قــرار می گیرنــد. بــه طــور مثــال 

فلوکســیتین یــک نــوع داروی ضدافســردگی اســت کــه جــز دســته داروهــای 

ژنریــک نســخه ای قــرار می گیریــد و یــا قــرص اســتامینوفن کــه جــز داروهــای 

بــدون نســخه ژنریــک بــه حســاب می آینــد.

در نمــودار زیــر ۱0 شــرکت برتــر جهــان از لحــاظ فــروش نمایــش داده شــده 

ــه  ــه کشــور آمریکاســت کــه ایــن کشــور ب ــوط ب ــه اول مرب اســت کــه ۴ رتب

ــودش  ــه خ ــان را ب ــد دارو در جه ــد کل تولی ــه 50 درص ــب ب ــی قری تنهای

ــت. ــاص داده اس اختص
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بــر اســاس گزارشــات ســال ۱۴0۱، ایــران بــا توجــه بــه نســبت جمعیــت و بــدون در 

نظــر گرفتــن عواملــی چــون تنــوع گونه هــای گیاهــی کــه دو برابــر قــاره اروپاســت، 

رتبــه دوم در ذخایــر گازی و رتبــه ســوم ذخایــر نفتــی، واحدهــای پتروشــیمیایی متنوع 

و گســترده در کشــور، ســهم 2 درصــدی در گســترش مرزهــای دانــش و اســناد علمــی 

ــد بیــش از ۱3  ــی دارو  بای ــی، ســهمش از  تجــارت جهان و شــرکت های متعــدد داروی

میلیــارد دلار در ســال باشــد. امــا در شــرایط فعلــی بیــش از 3.5 میلیــارد دلار بــرای 

مــواد اولیــه و مؤثــره دارویــی صــرف واردات می شــود و میــزان صــادرات ایــران کمتــر 

ــر اســاس گزارش هــای رســمی حــدود ۱500  ــون دلار در ســال می باشــد. ب از ۱00 میلی

مولکــول و یــا ترکیــب شــیمیایی به عنــوان مــواد اولیــه و یــا مؤثــره دارویــی در کشــور 

ــا در  ــب شــیمیایی( از آنه ــه حــدود ۱3 درصــد )حــدود 200 ترکی مصــرف می شــود ک

داخــل کشــور تولیــد می شــود. ایــن مقــدار تولیــد معــادل حــدود 25 درصــد حجمــی 

و 23 درصــد ریالــی از کل صنعــت دارو در ایــران می باشــد. وضعیــت فعلــی ســاختاری 

ــش از  ــق و پژوه ــهم تحقی ــص س ــدم تخصی ــور، ع ــی کش ــوزش عال ــی آم و مأموریت

ــی و  ــرد نادرســت نظــام داروی ــی کشــور، راهب ــرد و تجــارت صنعــت داروی ــه ک هزین

ــرا و  ــای همگ ــا فراینده ــد ت ــای تولی ــی در فراینده ــود کان، واگرای ــدی از س بهره من

ــل کشــور در  ــوه و بالفع ــی و پتانســیل های بالق ــع مل ــه مناف ــی ب چرخــه ای، کم توجه

ــی پژوهش هــای دانشــگاهی از معضــات صنعــت دارو  ــوب فعل ــد، ســیکل معی تولی

در کشــور اســت. 

صنعتدارودرایران
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ــذاری  ــت از شــیوه قیمت گ ــن صنع ــذاری محصــولات ای ــذا و دارو تعییــن می شــود و قیمت گ ــن ســازمان غ ــی براســاس قوانی ــران قیمــت محصــولات داروی در ای

آزاد تبعیــت نمی کنــد. فراینــد قیمت گــذاری در ایــران بدیــن شــکل اســت کــه صاحــب پروانــه دارو در ابتــدا قیمــت پیشــنهادی خــود را ارائــه کــرده و ایــن قیمــت 

پیشــنهادی بــا قیمــت دارو در کشــورهای مرجــع ماننــد اســپانیا، پرتغــال، ترکیــه و میانگیــن ســایر ســازندگان در ایــران مقایســه می شــود.

ــر حداقــل قیمــت CPT )حداقــل  ــرای داروی برنــد اصلــی در گمــرک ایــران 3  براب حداکثــر قیمــت قابل پذیــرش ب

قیمــت فــروش بــه عمــده  فــروش( آن دارو در کشــورهای مرجــع خواهــد بــود. همچنیــن حاشــیه ســود داروهــای 

ــرای شــرکت  ــا ۱5درصــد ب ــده ت وارداتــی بعــد از اضافــه کــردن عــوارض قانونــی پرداخــت شــده توســط واردکنن

تامین کننــده خواهــد بــود، ضمــن اینکــه قیمــت داروهــای برنــد در ایــران به صــورت ریالــی تعییــن خواهــد شــد 

و در صــورت تغییــر نــرخ برابــری ارز تــا ۱0درصــد قابــل بازنگــری اســت.

اکنــون 3۷ شــرکت دارویــی در بــازار ســرمایه حضــور دارنــد )بــه جــز شــرکت های ســرمایه گذاری  در ایــن صنعــت( 

کــه 3 نهــاد ســازمان تامیــن اجتماعــی، ســتاد اجرایــی فرمــان امــام و بانــک ملــی ســهم عمــده ای از ایــن صنعــت را 

در اختیــار دارنــد، بــه نحــوی کــه حــدود دو ســوم ایــن صنعــت بــه صــورت مســتقیم یــا غیــر مســتقیم زیرمجموعــه 

ــارد تومــان می باشــد.  ــه جــز ســرمایه گذاری ها( در حــدود ۱55.۷ هــزار میلی ــازار کل شــرکت های ایــن صنعــت )ب ایــن 3 نهــاد می باشــند. در حــال حاضــر ارزش ب

ارزش ایــن صنعــت حــدود 2.۷ درصــد از کل بــازار ســرمایه می باشــد و جــزو ۱0 صنعــت بــا بزرگتریــن ارزش بــازار محســوب می شــود.

در نمــودار زیــر، مبلــغ درآمــد کل شــرکت های دارویــی )بــه جــز ســرمایه گذاری ها( از ســال ۱393 بــه همــراه حاشــیه ســود خالــص آن هــا نمایــش داده شــده اســت. 

)مبلــغ ســال ۱۴02 تــا آخــر آذر مــاه همــان ســال می باشــد.(

نرخگذاریدرصنعتدارویایران

صنعتداروییدربازارسرمایه
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بــا توجــه بــه نمــودار مشــخص اســت کــه درآمــد ایــن شــرکت  ها از ســال ۱393 تــا ۱۴0۱ بــا افزایشــی ۱۱26 درصــدی همــراه بــوده کــه بســیار فراتــر از تــورم 6۸۱ 

درصــدی در همیــن بــازه می باشــد. حاشــیه ســود خالــص ایــن صنعــت در ســالیان گذشــته همــواره بیــن 20 الــی 25 درصــد بــوده اســت کــه بــه نوعــی نشــان 

دهنــده ایــن اســت کــه وجــود عواملــی چــون تــورم، افزایــش قیمت هــای جهانــی، شــیوع بیمــاری و ... تاثیــر قابــل ماحظــه ای بــر روی ایــن نســبت ندارنــد و 

ــد. ــواد اولیه شــان صــادر می کن ــرخ م ــش ن ــا افزای ــی را متناســب ب ــروش شــرکت های داروی ــرخ ف ــش ن ــذا و دارو مجــوز افزای ــولا ســازمان غ معم
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شرکت آنتی بیوتیک سازی ایران
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شــرکت آنتــی بیوتیــک ســازی ایــران در تاریــخ ۱3۷۴/۱۱/3 بــه صــورت شــرکت ســهامی خــاص تاســیس شــد و در تاریــخ ۱۴00/05/۱۱ بــه 

شــرکت ســهامی عــام تبدیــل و در تاریــخ ۱۴02/۱۱/۱۸ عرضــه اولیــه شــده اســت. ســرمایه شــرکت ۸0.29 میلیــارد تومــان )۸02.9 میلیــون 

ــازار  ســهم( می باشــد و قیمــت عرضــه بــه عمــوم در تاریــخ عرضــه 20.559 ریــال بــوده اســت و اکنــون در تاریــخ تهیــه گــزارش ارزش ب

۱.9۷۱ میلیــارد تومانــی دارد.

ــل را  ــن عم ــد و ای ــارزه می کنن ــدن مب ــی ب ــای باکتریای ــه عفونت ه ــه علی ــند ک ــا می باش ــته ای از داروه ــک دس ــی بیوتی ــای آنت داروه

ــروه  ــولات گ ــروش محص ــه ف ــوط ب ــران مرب ــازی ای ــک س ــی بیوتی ــرکت آنت ــی ش ــد اصل ــد. درآم ــام می دهن ــا انج ــد آن ه ــری از رش ــا جلوگی ــردن ی ــن ب ــا از بی ب

ــن و ...( می باشــد. همچنیــن محصــولات  ــان، آزیترومایســین، آســیکوید، کویتیاپی ــد )شــامل والزارت ــروه عمومــی تولی ــی پنی ســیلین ها، سفالوســپرین ها و گ داروی

ــوان محصــولات  ــه عن آموکسی ســیلین و سفالکســین آنزیمــی از ســال ۱۴02 ب

ــر  ــی ب ــت مالیات ــمول معافی ــن رو مش ــده اند و از ای ــن ش ــان تعیی ــش بنی دان

ــند.  ــان می باش ــرکت های دانش بنی ــت از ش ــون حمای ــاده 3 قان ــاس م اس

ــهامدار 99.99  ــن س ــی تامی ــرمایه گذاری داروئ ــركت س ــه، ش ــگام عرض در هن

درصــدی ایــن شــرکت بــوده اســت. در حــال حاضــر پــس از عرضــه ۱2درصــدی 

ســهام ایــن شــرکت در دو مرحلــه بــه صندوق هــا و عمــوم، ترکیــب ســهامداری 

شــرکت بــه صــورت زیــر اســت.

شرکتآنتیبیوتیکسازیایران

شرکت سرمایه 

ی دارویی  گذار
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وگازتامين
7%

یر سا

18%

درصد سهامداری



41

مقــدار تولیــد و فــروش شــرکت در اســفندماه ســال ۱۴02 متناســب بــا رونــد ســالیان گذشــته در نظــر گرفتــه شــده اســت. نــرخ رشــد مــواد اولیــه و همچنیــن نــرخ 

رشــد فــروش شــرکت بــرای ســالیان آتــی معــادل 30 درصــد لحــاظ شــده اســت. نــرخ ارز بــرای ســال ۱۴02 معــادل 2۸5.000 ریــال و بــرای ســال ۱۴03 برابــر 3۷0.000 

ریــال فــرض شــده اســت. بــرای ســال های ۱۴0۴ و ۱۴05 نیــز بــه ترتیــب معــادل ۴۸0.000 و 62۴.000 ریــال بــرآورد شــده اســت. 

مفروضات

1402140314041405مفروضات

30%30%30%30%نرخ رشد مواد اولیه 

30%30%30%30%نرخ رشد فروش

2۸5,0003۷0,000۴۸0,00062۴,000نرخ دلار

35%35%۴0%۴0%نرخ تورم

25%25%25%25%نرخ دستمزد

25%25%25%25%نرخ انرژی
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بــا توجــه بــه ایــن مفروضــات، صــورت ســود و زیــان شــرکت بــرای ســال های ۱۴02 تــا ۱۴05 بــه صــورت زیــر پیش بینــی شــده اســت. تمامــی ارقــام داخــل جــدول 

بــه میلیــون ریــال 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

26,۴۴۸,۷۱۸ 20,3۴5,۱6۷ ۱5,6۸2,۷33 ۱2,0۷9,9۴3 فروش

)۱۸,922,۱00()۱۴,۷۴۱,0۷2()۱۱,۱۱۴,3۴3()۸,۷02,5۷۷(بهای تمام شده درآمد عملیاتی

۷,526,6۱۷ 5,60۴,095 ۴,56۸,390 3,3۷۷,36۷ سود )زیان( ناخالص

)۱5۱,396()۱2۱,۱۱۷()96,۸93()۷۷,5۱5(هزینه های عمومی, اداری و تشکیاتی

)2۱۴,۷90()۱65,۷۸۸()۱2۸,2۱۸()۷2,۷0۴(خالص سایر درآمدها )هزینه های( عملیاتی

۷,۱60,۴32 5,3۱۷,۱9۱ ۴,3۴3,2۷9 3,22۷,۱۴۸ سود )زیان( عملیاتی

)۱,939,۴59()۱,۴9۱,۸92()۱,۱50,000()605,236(هزینه های مالی

۱0۴,۱۷۴ ۸6,۷۸۷ ۷2,322 60,00۱ خالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتی

5,325,۱۴6 3,9۱2,0۸6 3,265,60۱ 2,6۸۱,9۱3 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات

)239,632()۱۷6,0۴۴()۱۴6,952()۱20,6۸6(مالیات

5,0۸5,5۱5 3,۷36,0۴2 3,۱۱۸,6۴9 2,56۱,22۷ سود )زیان( خالص

6,33۴ ۴,653 3,۸۸۴ 3,۱90 سود هر سهم پس از کسر مالیات

۸02,900 ۸02,900 ۸02,900 ۸02,900 سرمایه


