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شرکت سرمایه گذاری مدیریت سرمایه مدار  
شرکت تولیدی و صنعتی مدار در تاریخ 1343/12/13 به صورت 
شرکت سهامی خاص تأسیس شده و در اداره ثبت شرکتها و مالکیت 
صنعتی تهران به ثبت رسید.در پی تقاضای شرکت سرمایه گذاري 
مدیریت سرمایه مدار نام این شرکت با نماد “مدار” در سازمان بورس 
و اوراق بهادار درج گردید. در حال حاضـــــــــر، این شرکت جزء 

شرکت هاي سرمایه گذاری بانک ملی ایران می باشد.

فهرست



نرخ برق صنایع فولادی، فلزی، پتروشیمی و پالایشگاهی دو برابر شد  
قبض برق صنایع فوق از اردیبهشت تا دی ماه به صورت علی الحساب بوده طبق مصوبه وزارت نیرو بهای برق مشترکان این 

صنایع در کل این دوره نیز باید بر اساس تعرفه 1200 تومان به ازای هر کیلووات ساعت پرداخت شود.
نرخ قدیم علی الحساب : ۶00 تومان به ازای هر کیلووات ساعت/  نرخ جدید برق : 1200 تومان به ازای هر کیلووات 

ساعت/ تاریخ اعمال: از اردیبهشت 1402 تاکنون
ابلاغ توقف وصول مالیات علی الحساب از صادرات مواد خام و نیمه خام  

با توجه به اصلاحیه مصوبه هیات وزیران در خصوص بند »ز« تبصره ۶ ماده واحد قانون بودجه سال 1402 کل کشور و 
با توجه به مصوبه شورای گفت وگوی دولت و بخش خصوصی مورخ 14 اسفند 1402، وصول علی الحساب مالیات به 

میزان 2 درصد ارزش صادراتی از تاریخ ابلاغ »1۵ اسفند 1402« متوقف می شود.
تمدید زمان تغییر نصاب سرمایه گذاری در سهام صندوق های درآمد ثابت تا شهریور   

 1403
با تصمیم هیات مدیره سازمان بورس و اوراق بهادار، زمان تغییر نصاب سرمایه گذاری در سهام صندوق های سرمایه 
گذاری در اوراق بهادار با درآمد ثابت از 1۵ درصد به حداکثر 10 درصد از دارایی های صندوق تا پایان شهریورماه 1403 

تمدید شد.
رشد اقتصادی 5.1 درصدی پاییز 1402  

بر اساس محاسبات مرکز آمار ایران، رشد اقتصادی کشور در 3 ماهه سوم سال 1402 با نفت ۵.1 درصد و بدون نفت 2.۵ 
درصد بوده است. در مقایسه رشد بخش های مختلف، مانند فصل های بهار و تابستان، در فصل پاییز هم گروه نفت و 
گاز با فاصله از سایر بخش ها بالاترین رشد را با  21.۸ درصد ثبت کرده است. رشد اقتصادی گروه خدمات 4.۶ درصد، 

صنعت 1.3 درصد، ساختمان 0.4 درصد، معدن 0.3 درصد و کشاورزی منفی 1 درصد بوده است.
افزایش سقف برداشت از حساب های بانکی  

طبق اعلام بانک مرکزی، از این پس هر مشتری حقیقی مجاز خواهد بود از کلیه حساب های خود در هر موسسه اعتباری، 
روزانه مبلغ دو میلیارد ریال را بصورت غیرحضوری برداشت نمایند. مشتریان حقیقی که متقاضی برداشت مبالغ بیش 
از دو میلیارد ریال از حساب های خود می باشند، مجاز خواهند بود تا سقف چهار میلیارد ریال از حساب را بصورت 
حضوری از طریق شعب بانکی برداشت کنند. این اقدام پس از تمهید اقدامات فنی لازم با هماهنگی شبکه بانکی و 

شبکه پرداخت کشور، تا انتهای فروردین ماه 1403 اجرایی می شود.

خلاصه اخبار اسفند ماه  1402  
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نرخ عوارض صادراتی زنجیره فولاد کاهش یافت/ اجرای مصوبه از ابتدای سال جاری  
کاهش نرخ عوارض صادرات کالاهای خام و نیمه خام در هیئت دولت تصویب و به گمرک ابلاغ شد. با تصویب دولت، 
دریافت این عوارض از ابتدای سال جاری اعمال خواهد شد. نرخ های جدید عوارض صادراتی محصولات زنجیره فولاد 

به صورت زیر است:
سنگ آهن مگنتیت: 20 درصد )بدون تغییر(/ سنگ آهن هماتیت: 2 درصد )1۸ واحد درصد کاهش(/ کنسانتره 
سنگ آهن: ۵ درصد )1۵ واحد درصد کاهش(/ گندله سنگ آهن: 2 درصد )1۸ واحد درصد کاهش(/ آهن اسفنجی 

: ۵ درصد )بدون تغییر(/ بیلت، بلوم و اسلب فولادی: 1 درصد )1 واحد درصد کاهش(
انتشار 1۷3 همت اوراق از ابتدای سال 1402 توسط دولت  

 از ابتدای سال 1402 تا نیمه اسفند ماه، 1۷3 هزار میلیارد تومان شامل 11۶ هزار میلیارد تومان به صورت فروش نقدی و 
۵۷ هزار میلیارد تومان در قالب اسناد خزانه اسلامی توسط وزارت اقتصاد با استفاده از روش های مختلف از جمله انتشار 

اسناد خزانه اسلامی تأمین مالی انجام شده است.
جذب 1،396 میلیاردتومان نقدینگی توسط بانک مرکزی با حراج سکه  

بررسی روند حراج  سکه نشان می دهد طی 9 مرحله حراج سکه طی اسفند ماه، 110 هزار و ۵24 قطعه سکه به متقاضیان 
تخصیص داده شد که شامل ۸0،3۸3 قطعه ربع سکه، 1۶،133 قطعه نیم سکه و 14،00۸ تمام سکه بود. طی این 9 مرحله 

حراج در مجموع بیش از 1،39۶ میلیارد تومان نقدینگی توسط بانک  مرکزی جمع آوری شد.
افزایش نرخ مالیات بر ارزش افزوده از 9٪ به  ٪10  

بازنشستگان  متناسب سازی حقوق  برای  منابع لازم  تامین  به منظور  و  بودجه سال 1403 کل کشور  قانون  به  موجب 
لشکری، کشوری و صندوق فولاد، نرخ مالیات بر ارزش افزوده موضوع ماده )۷( قانون مالیات بر ارزش افزوده در سال 
1403 به میزان یک واحد درصد )از 9% به 10%( افزایش یافته است. بنابراین مؤدیان مشمول نظام مالیات بر ارزش افزوده 
در موارد عرضه کالا و خدمات مشمول مکلف اند از ابتدای سال 1403 و در زمان صدور صورتحساب مالیات و عوارض 

ارزش افزوده را به نرخ )10( درصد در صورتحساب درج و از خریدار دریافت کنند.
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بازدهی همه بازارهای مالی در آخرین ماه سال 1402 مثبت بود. در این میان سکه امامی و طلای 1۸ عیار تحت تاثیر روند 
صعودی نرخ ارز و رکوردشکنی های انس جهانی طلا به ترتیب با کسب بازدهی 1۷.2 و 1۵.2 درصدی پربازده ترین 

بازارهای سرمایه گذاری طی اسفند ماه 1402 بودند. 
اسکناس دلار نیز تحت تاثیر تزریق اخبار مثبت و سیاست های کنترلی با شتاب کمی افزایش یافت و کمترین بازدهی 

مثبت نسبت به سایر بازارها را طی اسفند ماه به ثبت رساند. 
شاخص کل بورس ایران اگرچه طی اسفند ماه تحت تاثیر روند صعودی نرخ دلار نیما با بازدهی مثبتی همراه بود، اما بررسی 
آمارها نشان می دهد که طی سال 1402 ، این بازار برای سومین سال متوالی با کسب بازدهی حدودا 12 درصدی،کمترین 
بازدهی را نسبت به سایر بازارهای سرمایه گذاری داشته است و انتظار می رود این سیکل رکودی به تدریج در سال 1403 

از بین برود.
این در حالیست که طی مدت مذکور، دلار حدود 2۶ درصد، طلای 1۸ عیار، 2۵ درصد و سکه طلا، 23 درصد رشد 
قیمتی را تجربه کرده    اند. بازدهی شاخص هم وزن نیز نزدیک به بازدهی بازارهای مورد اشاره بوده و این موضوع حکایت 

از آن دارد که سهم های کوچک یا اصطلاحا  ریالی، بازدهی دلاری را برای سهامداران خود به ارمغان آورده اند. 

مروری�بر�بازارهای�سرمایه�گذاری� 








 دلار آزاد سکه امامی عیار 18طلا  شاخص کل بورس

1402بازدهی بازارهاي سرمایه گذاري طی اسفند 
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اقتصاد جهانی

شاخص  PMI سه منطقه آمریکا، اروپا و چین   
نرخ بیکاری سه منطقه آمریکا، اروپا و چین  
شاخص  CPI سه منطقه آمریکا، اروپا و چین    
نرخ بهره آمریکا و منطقه یورو  



شاخص قیمت مواد غذایی فائو برای هفتمین ماه متوالی کاهش یافت و به 11۷.3 واحد در فوریه 2024 رسید که پایین ترین سطح   
در سه سال اخیر در مقایسه با 11۸.2 در ژانویه بود.

شاخصPMI  بخش تولید استرالیا در ماه فوریه به شدت از ۵0.1 به 4۷.۷ سقوط کرد و بازده تولیدی در سطح 4۵.0 به پایین ترین   
حد در 4۵ ماه گذشته رسید. در مقابل، شاخصPMI  بخش خدمات به بالاترین سطح 10 ماهه ۵2.۸ رسید و شاخصPMI  بخش 

ترکیبی را به ۵1.۸ رساند، که اولین باری بود که از ژوئن سال گذشته از آستانه سطح ۵0 عبور کرد.
شاخصPMI  بخش تولید ژاپن در ماه فوریه در 4۷.2 نهایی شد که نسبت به 4۸.0 ژانویه کاهش داشت. این نهمین ماه متوالی   

گوست 2020 نشان می دهد. بر اساس گزارش موسسه S&P Global، این کاهش، با کاهش شدیدتر  انقباض و بیش ترین رکود را از آ
در تولید و سفارشات جدید مشخص شد. علاوه بر این، این بخش بیشترین کاهش را در اشتغال در بیش از سه سال تجربه کرد که نشان 
می دهد این رکود تأثیر محسوسی بر نیروی کار دارد. علاوه بر این، نرخ افزایش قیمت تولید به پایین ترین سطح از ژوئن 2011 کاهش یافته 
است. شاخص PMI  بخش خدمات نیز کاهش یافت و از ۵3.1 به ۵2.۵ نزول کرد. در نتیجه، شاخصPMI  ترکیبی، که هر دو بخش 

تولید و خدمات را شامل می شود، از ۵1.۵ به ۵0.3 کاهش یافت.
شاخصCPI  ژاپن )بدون احتساب مواد غذایی( از %2.3 سالانه به %2.0 کاهش یافت که بالاتر از رقم مورد انتظار %1.9 بود. این   

سومین ماه متوالی کاهش است که به پایین ترین سطح در 22 ماه گذشته رسیده و دقیقاً با هدف تورم %2 بانک مرکزی ژاپن مطابقت دارد.
تولیدات صنعتی ژاپن در ژانویه با رکود قابل توجهی مواجه شد و کاهش تولید ۷.۵- درصدی را به ثبت رساند که شدیدترین   

کاهش را از ماه می 2020 نشان می دهد. در میان 1۵ صنعت مورد بررسی بخش وسایل نقلیه موتوری با کاهش منفی 1۷.۸ درصدی به 
دلیل کاهش در خودروهای سواری معمولی و سیستم های محرک الکتریکی، عمده ترین سقوط را تجربه کرد.

بیت کوین برای اولین بار به رکورد تاریخی بالای ۷0،000 دلار رسید. بیت کوین در نوامبر 2021 به رقم ۶۸ هزار و 999 دلار رسیده   
بود.
بانک خلق چین در تلاش برای احیای بخش املاک تحت کنترل خود و بهبود اقتصاد ملی گسترده تر، کاهش قابل توجهی در نرخ   

اولیه وام پنج ساله از 4.20 درصد به 3.9۵ درصد اعلام کرد. این حرکت از انتظارات بازار برای کاهش %0.0۵ تا %0.1۵ فراتر رفت. قابل 
  LPR ،پنج ساله از زمان آغاز آن در سال 2019 است. در مقابل  LPRذکر است، این تعدیل همچنین نشان دهنده بزرگ ترین کاهش در

یک ساله، که به عنوان فشارسنج برای نرخ های وام بازار عمل می کند، بدون تغییر در 3.4۵ درصد باقی ماند. 
بازار سهام چین در برابر سایر کشورها ضعیف عمل کرده و نسبتP/E  فوروارد آن نیز در پایین ترین سطح در سال های اخیر قرار   

گرفته است. شاخص MSCI  چین در حال حاضر 9.4% نسبت به پایین ترین سطح خود در ژانویه رشد داشته است و از ابتدای سال تا به 
امروز نیز بازدهی منفی 4% را به ثبت رسانده است.

اقتصاد جهانی  
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بازده اوراق 10 ساله خزانه داری آمریکا به کمتر از 4.2 درصد )پایین ترین سطح در 3 هفته اخیر( رسید و از زمان رسیدن به اوج ،   
بیش از 10 واحد کاهش یافته است زیرا داده های ضعیف بخش تولید فرصت فدرال رزرو را برای طولانی کردن موضع خود برای بالا نگه 

داشتن نرخ بهره کاهش داده است.
بازار اوراق قرضه ایالات متحده طی 43 ماه اخیر در رکود بوده است که تاکنون طولانی ترین بازار نزولی اوراق در تاریخ این کشور   

است.
 شاخص وارن بافت نشان می دهد که بازار سهام ایالات متحده در گران ترین قیمتی است که از آوریل 2022 تاکنون قرار داشته   

است.
در سال 2023 سرمایه گذاری برای انرژی های پاک حدود 1۸00 میلیارد دلار و برای سوخت های فسیلی حدود 1004 میلیارد دلار   

بوده است. هرچند تغییر پارادایم مصرف انرژی در جهان بسیار سخت و پیچیده خواهد بود، اما افزایش سرمایه گذاری برای انرژی های 
پاک به معنای گذار از سوخت های فسیلی در آینده است.

نرخ تورم سالانه ترکیه در فوریه 2024 به ۶۷.0۷ درصد رسید که از ۶4.۸۶ درصد در ماه قبل بیشتر بوده و بیش از برآوردهای بازار   
یعنی ۶۵.۷4 درصد بوده است. این بالاترین نرخ تورم ترکیه از نوامبر 2022 بود که ناشی از افزایش قابل توجه حداقل دستمزد و تعدیل 

مالیات های دولتی بود. همچنین لیر ترکیه در برابر دلار به پایین ترین حد خود رسید و دلار با بیش از 32 لیر معامله شد. 
مازاد تجاری آلمان در ژانویه 2024 به 2۷.۵ میلیارد یورو افزایش یافت که از پیش بینی بازار 21.۵ میلیارد یورو بیشتر بوده و همچنین   

بالاتر از مازاد تجاری 23.3 میلیارد یورویی در ماه قبل بوده است. بر اساس این گزارش صادرات آلمان در این مدت ۶.3 درصد افزایش 
یافت و به 13۵.۶ میلیارد یورو رسید که بالاترین میزان در 11 ماه گذشته به شمار می رود. این در حالی است که انتظار فعالان اقتصادی، 

افزایش 1.۵ درصدی صادرات در این مدت بود.
»نیکی هیلی« داوطلب نامزدی حزب جمهوری خواه در انتخابات ریاست جمهوری 2024 آمریکا رسماً از رقابت ها کناره گیری   

کرد.
موسسه مالی بین المللی )IIF( اعلام کرد که بدهی  جهانی در سال گذشته 1۵ تریلیون دلار افزایش یافته و مجموع را به سقف جدید   

313 تریلیون دلار رسانده است. این موسسه در آخرین گزارش خود خاطرنشان کرد نسبت بدهی جهانی به تولید ناخالص داخلی برای 
سومین سال متوالی کاهش یافته که عمدتاً ناشی از بازارهای توسعه یافته است.

تولیدات صنعتی منطقه یورو در ژانویه 2024 بیش از 3.2 درصد نسبت به ماه قبل کاهش یافته است که نشان دهنده  یک روند   
معکوس آشکار نسبت به رشد 1.۶ درصدی ثبت شده در دسامبر و بسیار بدتر از پیش بینی های بازار برای کاهش 1.۵ درصدی است. این 
شدیدترین کاهش تولید صنعتی منطقه یورو از مارس 2023 میلادی و دومین کاهش بزرگ پس از شیوع ویروس کرونا در آوریل 2020 به 

شمار می رود که عمدتاً ناشی از کاهش 14.۵ درصدی تولید کالاهای سرمایه ای بوده است.
به گزارش نیکی، بانک مرکزی ژاپن به دلیل افزایش دستمزدها، نرخ بهره را برای اولین بار در 1۷ سال گذشته افزایش می دهد.  
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شاخص PMI  تولید آمریکا پس از 1۷ ماه رکورد شکست و در عدد ۵2.2  قرار گرفت و از برآورد اولیه ۵1.۵ و ژانویه 
۵0.۷ پیشی گرفت. این آمار نشان دهنده سریع ترین رشد در بخش تولید کشور از جولای 2022 است، طی این ماه 
مجموع سفارش های جدید با قوی ترین سرعت در 21 ماه گذشته رشد کرده است. علاوه بر این، سفارش های صادراتی 
جدید برای اولین بار در سه ماه گذشته افزایش یافت و به سریع ترین نرخ از می 2022 رسید. سرعت ایجاد شغل به بالاترین 
حد در پنج ماه گذشته رسید و خرید نهاده ها برای اولین بار از جولای 2022 افزایش یافت. قیمت ها و تورم هزینه نهاده ها 
نیز به پایین ترین حد خود از نوامبر گذشته رسید، در حالی که قیمت های فروش با سریع ترین سرعت در ده ماه گذشته 

افزایش یافت. 
شاخصPMI  تولیدی منطقه یورو در فوریه 2024 به 4۶.۵ رسید. آلمان منجر به وخامت کلی و بیشترین کاهش در چهار 
ماه گذشته شده است. از سوی دیگر، انقباضات ملایم تری در هلند، ایتالیا و فرانسه مشاهده شد، در حالی که اسپانیا به 
رشد بازگشت و یونان و ایرلند بهترین رشد خود را به ترتیب در 24 و 20 ماه اخیر ثبت کردند. سرعت کلی انقباض تولید 
ضعیف ترین نرخ در ده ماه گذشته بود و با ورود سفارش های جدید کمترین کاهش را از مارس 2023 تاکنون داشت. در 

حوزه قیمت ها نیز، هم هزینه های ورودی و هم هزینه های خروجی کاهش یافتند. 
 NBS رسمی از دیدگاه موسسه PMI بخش تولید چین در ماه فوریه برای پنجمین ماه متوالی انقباض خود را ادامه داد و
کمی از 49.2 به 49.1 کاهش یافت که مطابق با انتظارات بود. زیرشاخص سفارشات جدید در 49 ثابت ماند که 
نشان دهنده رکود تقاضا است. سفارشات صادراتی جدید از 4۷.2 به 4۶.3 کاهش یافت که منعکس کننده فشارهای 
جاری در حوزه صادرات است. شاخصPMI  غیر تولیدی از ۵0.۷ به ۵1.4 رسید و از ۵0.۸ پیش بینی شده پیشی 

گرفت تا در کل شاخص PMI  ترکیبی بدون تغییر در ۵0.9 باقی بماند.

شاخص  PMI سه منطقه آمریکا، اروپا و چین   
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نرخ بیکاری آمریکا در ماه فوریه 2024 با 0.2 درصد افزایش به 3.9 درصد رسید، که بالاترین میزان طی 2۵ ماه اخیر 
است. تعداد بیکاران با 334،000 افزایش به ۶.۵ میلیون نفر رسید. یک سال قبل، نرخ بیکاری 3.۶ درصد بود و تعداد 
بیکاران ۶.0 میلیون نفر بود. اشتغال در ایالات متحده در ماه فوریه 2۷۵000 افزایش یافت که بیش از انتظارات اولیه 
تحلیلگران برای افزایش 200،000 نفری بود. اما از سوی دیگر نرخ بیکاری نیز افزایش یافت و رشد دستمزدها کاهش 
یافت، که نشان می دهد روند رشد اقتصاد ایالات متحده ممکن است کند شود و کاهش نرخ بهره پیش بینی شده در ژوئن 

از سوی فدرال رزرو را دور از انتظار قرار دارد.
نرخ بیکاری منطقه یورو در ژانویه 2024 به ۶.4 درصد کاهش یافت، که پایین ترین رقم در تاریخ است. تعداد افراد بیکار 
با کاهش 34 هزار نفری نسبت به ماه قبل به 11009 میلیون نفر رسید. در همین حال، نرخ بیکاری جوانان که منعکس 
کننده افراد زیر 2۵ سال جویای کار هستند، بدون تغییر در 14.۵ درصد باقی مانده است. در میان اقتصادهای بزرگ 
منطقه یورو، اسپانیا همچنان با 11.۶ درصد بالاترین نرخ بیکاری را گزارش می کند، پس از آن فرانسه با ۷.۵ درصد و 

ایتالیا با ۷.2 درصد قرار دارند. در مقابل، آلمان با 3.1 درصد کمترین نرخ را ثبت کرد.
نرخ بیکاری چین در نخستین ماه سال 2024 با افزایش همراه شد و به بالاترین سطح شش ماهه اخیر یعنی۵.3 درصد 
رسید. لازم به ذکر است که دولت چین نرخ بیکاری هدف را برای 2023 حدود ۵.۵ درصد قرار داده بود و قصد داشت 

در حدود 12 میلیون شغل جدید ایجاد کند.

نرخ بیکاری سه منطقه آمریکا، اروپا و چین  











2024
(Feb)

2024
(Jan)

2023
(Dec)

2023
(Nov)

2023
(Oct)

2023
(Sep)

2023
(Aug)

2023
(Jul)

2023
(Jun)

 2023
(May)

2023
(Apr)

2023
(Mar)

2023
(Feb)

2023
(Jan)

ایالات متحده امریکا منطقه یورو چین

11سال اول  |  شماره 7 |  اسفند ماه 1402 شرکت سرمایه گذاری مدار ماهنامه خبری تحلیلی



شاخص قیمت مصرف کننده ایالات متحده در فوریه 2024 با 3.2 درصد افزایش نسبت به مدت مشابه سال قبل به 
310.32۶ واحد رسید که در پی افزایش 3.1 درصدی در ژانویه و اندکی فراتر از اجماع بازار برای افزایش 3.1 درصدی 

بود. عواملی چون هزینه مسکن و حمل و نقل موجب بالا ماندن نرخ تورم نسبت به ژوئن 2022 شده اند.
تورم سالانه منطقه یورو در دومین ماه 2024 به سطح 2.۶ درصد رسید که پایین تر از مقدار 2.۸ درصد ماه قبل و کمی 
بالاتر از انتظارات 2.۵ درصدی بازار بود. این پایین ترین نرخ در سه ماه گذشته بود اما همچنان از هدف بانک مرکزی 
اروپا برای 2 درصد فراتر است. قیمت انرژی شاهد کاهش 3.۷ درصدی )در مقابل ۶.1- درصدی در ژانویه( بود، در 
حالی که سرعت افزایش قیمت برای خدمات )3.9 درصد در مقابل 4.0 درصد(، مواد غذایی، الکل و تنباکو )4.0 
درصد در مقابل ۵.۶ درصد( و غیره کاهش یافت. تورم هسته نیز بدون احتساب قیمت های بی ثبات مواد غذایی و انرژی، 
به 3.1 درصد کاهش یافت و به پایین ترین حد خود از مارس 2022 رسید، اما همچنان بالاتر از پیش بینی های 2.9 درصد 
باقی ماند. لازم به ذکر است تورم ماهانه، پس از کاهش 0.4 درصدی در ژانویه، در ماه فوریه 0.۶ درصد افزایش یافت.

شاخصCPI  چین در ماه فوریه، اولین افزایش سالانه خود را پس از شش ماهه متوالی نزول نشان داد. به طوری که 0.۷% 
افزایش یافت، و از رقم مورد انتظار %0.3 سالانه فراتر رفت و بازگشت قابل توجهی را نسبت به ماه ژانویه از 0.۸%- 
نشان داد که بزرگ ترین کاهش بهای مصرف کننده از سال 2009 بود. علاوه بر این، شاخصCPI  ماهانه از %0.3 به 
%1.0 رسید که بسیار بالاتر از %0.۷ پیش بینی شده است. این افزایش تورمی که عمدتاً ناشی از افزایش تقاضا در طول 
جشن های سال نو قمری است، تأثیر فصلی بر فعالیت های اقتصادی چین را نشان می دهد. قابل توجه است که قیمت مواد 

غذایی شاهد افزایش قابل توجه 3.3 درصدی ماهانه بوده است که بازتابی از تأثیر دوره جشن است.

شاخص  CPI سه منطقه آمریکا، اروپا و چین    
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سیاست کلی فدرال رزرو در 2 سال اخیر انقباضی بوده و در در دومین نشست سال 2024 و برای هفتمین جلسه متوالی 
نرخ بهره کلیدی خود را بدون تغییر و در بازه ۵/۵-۵/2۵ درصد ثابت نگه داشت. رئیس فدرال رزرو به کاهش قابل 
توجه تورم این کشور در کنار قوی ماندن بازار کار اشاره کرد اما او تاکید کرده است که نرخ تورم همچنان بالاست و 
بانک مرکزی برنامه خود برای کاهش آن به نرخ هدف گذاری 2درصدی  را ادامه خواهد داد. به گزارش فایننشال تایمز، 
مقامات فدرال رزرو در حال حاضر انتظار دارند نرخ بهره در سال جاری میلادی 0.۷۵درصد کاهش یابد که نشان از 
چشم انداز کاهشی تورم در آمریکا دارد. لازم به ذکر است داده های تاریخی نشان می دهد که به طور میانگین، بین آخرین 
افزایش و اولین کاهش در نرخ بهره فدرال رزرو حدود ۶ ماه فاصله وجود دارد. جولای 2023 آخرین افزایش در نرخ 
بهره اتفاق افتاد. از طرفی، پیش بینی شده که اولین کاهش نرخ بهره در ماه ژوئن 2024 انجام می شود. بنابراین، با در نظر 
گرفتن سناریوی کاهشی در ماه ژوئن، گپ میان آخرین افزایش و اولین کاهش در نرخ بهره فدرال رزرو برابر با 10 ماه 

است که بیشتر از میانگین تاریخی خود است. 
بانک مرکزی اروپا نیز در دومین نشست پولی خود در سال 2024، نرخ بهره کلیدی خود را در سطح 4.۵ درصد در 
سقف 22 ساله تثبیت کرد. انتظار می رود که در سال جاری اولین کاهش نرخ بهره صورت گیرد که طبق گفته الگارد 
زمان دقیق آن وابسته به وضعیت متغیرهای اقتصاد کلان خواهد بود. با توجه به سخنرانی های اعضای هیات مدیره بانک 
اروپا انتظار بر حفظ سطح فعلی نرخ بهره تا شش ماهه اول 2024 وجود دارد. زیرا مقامات بانک مرکزی اروپا نگران 
بازگشت فشارهای تورمی هستند، که با آسیب دیدن زنجیره های تأمین به دلیل تنش های اخیر در دریای سرخ شده که 
جریان کشتیرانی بین المللی را با اختلال مواجه کرده است. در حال حاضر بانک مرکزی اروپا اعتقاد دارد که تورم تا سال 
202۵ به هدف تعیین شده نخواهد رسید. موسسه گلدمن ساکس پیش بینی می کند که بانک مرکزی اروپا کاهش نرخ 

بهره را به جای ماه آپریل در ژوئن آغاز کند.

نرخ بهره آمریکا و منطقه یورو  
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اقتصاد داخلی
نرخ تورم  
شامخ  
نرخ بهره بین بانکی  
رشد اقتصادی  
دلار  
تجارت کالایی ایران طی 11 ماهه 1402  

به گزارش مرکز آمار ایران، نرخ تورم نقطه ای در اسفند ماه 1402 به عدد 32.3 درصد رسیده که نسبت به ماه قبل ۵.3 واحد درصد 
کاهش یافته است. یعنی خانوارهای کشور به طور میانگین 32.3 درصد بیشتر از  اسفند ماه 1401 برای خرید یک »مجموعه کالاها 
و خدمات یکسان« هزینه کرده  اند. نرخ تورم سالانه اسفند ماه 1402 برای خانوارهای کشور به 40.۷ درصد رسیده که نسبت به همین 
نرخ در ماه قبل، 1.۸ واحد درصد کاهش نشان می دهد.بر این اساس، یزد همچنان بیشترین تورم را در میان دیگر استان ها دارد. پس از 
آن، استان های کردستان، اصفهان، چهارمحال و بختیاری، کرمانشاه، لرستان، آذربایجان شرقی، آذربایجان غربی، البرز، خراسان جنوبی، 
همدان، ایلام، خراسان رضوی، مرکزی، گیلان، قزوین، هرمزگان، قم، خراسان شمالی و اردبیل قرار داشته اند که تورمی بیش از میانگین 

تورم کل کشور به ثبت رسانده اند. در واقع  در اسفندماه ۶۸ درصد استان ها تورمی بالاتر از تورم میانگین کشوری تجربه کردند.
براساس این گزارش، سیستان و بلوچستان، با ثبت ۵درصد کمتر از تورم کشوری، کمترین نرخ تورم را داشته است.منظور از تورم ماهانه، 
درصد تغییر عدد شاخص قیمت، نسبت به ماه قبل می باشد. در اسفند ماه ١٤٠٢ تورم ماهانه خانوارهای کشور برابر ٢,٠ درصد بوده 
است. تورم ماهانه برای گروه های عمده »خوراکی ها، آشامیدنی ها و دخانیات«، ١.٦ درصد و برای گروه عمده »کالاهای غیرخوراکی 

و خدمات«، ٢.٢ درصد بوده است.

* لازم بذکر است از فروردین 1402، مرکز آمار ایران نرخ تورم را با سال پایه آماری 1400 محاسبه و اعلام می کند. در حالی که تا پیش از این محاسبات آماری بر اساس سال پایه 139۵ صورت می گرفت.

نرخ تورم  






  













           

دوازده ماهه منتهی به اسفند ماه



شاخص مدیران خرید )PMI(، در بهمن ماه 1402 برای کل اقتصاد در مقدار ۵۵.0۵ محاسبه شده است و پس از سه 
ماه نوسان در محدوده خنثی و رکودی، این شاخص برای اولین بار افزایش داشته و به بالاترین مقدار 9 ماهه اخیر از 
خردادماه رسیده است. بااین حال، با توجه به نوسان نرخ ارز و نزدیکی به ماه رمضان، تداوم این بهبود در اسفندماه در میان 
کسب وکارها ضعیف شده است، به طوری که شاخص میزان استخدام و به کارگیری نیروی انسانی در بهمن ماه در میان 
مؤلفه های اصلی کمتر از ۵0 ثبت شده است. شاخص میزان فعالیت های کسب وکار در بهمن ماه )۵۷.0۶( ثبت شده و 

پس از دو ماه رکود پیاپی و کاهش، بیشترین مقدار چهارماهه از آبان ماه را ثبت کرده  است.
در این ماه شاخص میزان سفارشات جدید مشتریان )۵۸.1۸( نیز بیشترین میزان خود را در سری زمانی ۵3 دوره ثبت 

کرده  است.
نکته قابل توجه اینکه در بهمن ماه، شاخص قیمت خرید مواد اولیه یا لوازم خریداری شده )۶۸.۸0( بیشترین مقدار چهار 
ماه گذشته را به ثبت رسانده و هم زمان شاخص موجودی محصول نهایی در انبار یا کالاهای در حال تکمیل )49.۷۸( 
در مقایسه با ماه قبل کاهش نشان می دهد. این در حالی است که شاخص میزان صادرات کالا و خدمات )49.3۶( نیز 

برای هشتمین ماه متوالی با کاهش روبرو بوده است.
بررسی روند شامخ کل اقتصاد و همچنین شامخ صنعت در بهمن، بیانگر بهبود وضعیت اقتصاد نسبت به ماه قبل است؛ 
هرچند بخشی از رشد شامخ کل اقتصاد و بخشی قابل توجهی از رشد شامخ بخش صنعت در ماه بهمن، مربوط به اثر 
تقویمی این ماه است؛ به عبارت دیگر، به صورت تاریخی، در ماه های بهمن به دلیل افزایش تقاضا در پایان سال، حجم 
فعالیت در اقتصاد، در مقایسه با ماه دی، افزایش می یابد. البته با حذف اثر تقویمی نیز وضعیت کل اقتصاد و بخش 

صنعت در بهمن 1402 نسبت به دی  ماه بهبود نسبی داشته است.
با وجود این روند مثبت، یافته های این گزارش حاکی از آن است که نوسان نرخ ارز، هزینه تأمین مواد اولیه را بالا برده و 
بخش تولید در زنجیره تأمین خود با مشکل مواجه شده است. همچنین در برخی از شرکت ها به منظور کنترل هزینه های 
بالای نهاده های تولید با توجه به نوسان نرخ ارز و نزدیکی به ماه رمضان، استخدام نیروی کار کاهش داشته است و 

انتظارات بهبود در فعالیت های اقتصادی در اسفندماه در میان کسب وکارها تضعیف شده است.

شامخ  
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نرخ بهره بین بانکی  
نرخ بهره بین بانکی طی اسفند ماه صعودی بوده و در نهایت در هفته منتهی به 23 اسفند ماه، با رشد 0.۶ درصدی نسبت 
به ابتدای ماه همراه شده است. در هفته نخست اسفند ماه، نرخ بهره بین بانکی روند افزایشی داشت اما در ادامه مجددا 
کاهش یافت و این روند تا پایان ماه ادامه یافت و در نهایت در سطح 23.۶2 درصدی به کار خود پایان داد. این نرخ 
نسبت به اسفند ماه سال گذشته 2 درصد رشد داشته است.روند صعودی نرخ بهره بین بانکی که از بهمن ماه سال گذشته 
آغاز شده بود در ۸ مهر ماه با شکستن رکورد 10 ساله به نرخ 23.۸0 درصد رسید. از هفته منتهی به 30 آذرماه 1401، 
نرخ سود بین بانکی وارد کانال 21درصدی شده و تا هفته منتهی به 19 بهمن ماه در همین کانال در نوسان بود ولی از 2۶ 
بهمن ماه این نرخ رکورد جدیدی در کانال 22 درصدی به ثبت رساند و از ابتدای سال 1402 تاکنون این نرخ در کانال    
23 درصدی در نوسان است.در حال حاضر به نظر می رسد با توجه به شرایط فعلی اقتصادی، سیاست بانک مرکزی ثبات 

نسبی نرخ بهره بین بانکی است و بانک مرکزی قصد استفاده از این متغیر برای کنترل نرخ رشد نقدینگی را ندارد.
(%)نرخ بهره بین بانکی 
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نرخ بهره بدون ریسک  

میانگین نرخ بهره بدون ریسک طی اسفند ماه 31.۸1 درصد بوده است. 





















مسکن  
قیمت مسکن شهر تهران در دی ماه 1402 در مقایسه با دی سال گذشته با رشد حدود 4۷ درصدی همراه بوده است. 
گزارش مرکز آمار ایران حاکی از آن است که تورم ماهانه این کالای اساسی در اولین ماه زمستان افزایشی 2.2 درصدی 

را تجربه کرده، اما تورم نقطه به نقطه و سالانه آن شیبی کاهشی داشته است.. 
همچنین ارقام مربوط به مسکن در دی ماه 1402 نشان می دهد در اولین  ماه زمستان منطقه  یک با متوسط وزنی قیمت ١٦٦ 
میلیون و ٣٩٢ هزار تومان بیشترین و منطقه ١٨ با متوسط وزنی قیمت ٤٢ میلیون و ٣٤٩ هزار تومان کمترین قیمت را در 

بین مناطق ٢٢گانه شهر تهران به خود اختصاص داده  اند.
بعد از منطقه 22 و 1، کمترین میزان رشد قیمت سالانه مسکن به مناطق 20 و 1۸ تعلق دارد. آمارها نشان می دهد که 
بیشترین رشد قیمتی مسکن در طی یک سال گذشته، مربوط به منطقه 1۶ تهران بوده است. این رشد معادل ۷4 درصد 

بوده است. بعد از منطقه 1۶، رکورد بیشترین رشد قیمت ها متعلق به مناطق 11 و 12 تهران است. 
اعلام آماری مبنی بر کاهش نرخ تورم مسکن در ماه اخیر و خبر حضور چینی ها برای ساخت مسکن در ایران، از جمله 
پارامترهایی به شمار می آید که چندان نتوانسته باعث ایجاد تکانه هایی در این بازار شود، چرا که فعالان در حوزه ساخت 
وساز معتقدند؛ با افزایش چشمگیر قیمت مصالح ساختمانی و رشد قیمت تجهیزات ساختمانی، چشم انداز رونق این بازار 
را چندان روشن ترسیم نمی کند و اگرچه تعداد معاملات دی ماه نسبت به ماه گذشته حدود 9.۶ درصد افزایش داشته 
است، اما به نظر می رسد افزایش تعداد معاملات عمدتا به دلیل نزدیک شدن به ماه های انتهایی سال صورت گرفته است.

یافته و  در حال حاضردر صورت تداوم افزایش قیمت دلار، نه تنها هزینه ساخت و قیمت تمام شده مسکن افزایش 
سازنده ها را از این ناحیه با مشکل مواجه می کند، بلکه به دلیل ضعف شدید قدرت خرید، در نهایت رکود معاملاتی 

مسکن را عمیق تر می کند.
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تحولات بازار مسکن شهر تهران

)واحد مسکونی(تعداد معاملات  )میلیون تومان(متوسط قیمت هر متر مربع 

17سال اول  |  شماره 7 |  اسفند ماه 1402 شرکت سرمایه گذاری مدار ماهنامه خبری تحلیلی



دلار  
اختلاف نرخ دلار نیمایی و آزاد در نیمه اسفند ماه به بالاترین حد خود در سال جاری یعنی حدود ۵2 درصد رسید. اما 

در روزهای پایانی سال، با رشد دلار نیما متاثر از رشد تقاضا و کاهش نسبی دلار آزاد، این فاصله اندکی کاهش یافت. 
این اختلاف به صورت تاریخی همواره حدود 1۵ تا 20 درصد بوده  است. لذا انتظار می رود با حرکت دلار نیما به سمت 
دلار آزاد، شاهد کاهش اسپرد ایجاد شده باشیم. که این امر در صورت تحقق می تواند محرک مهمی برای رشد بازار 

سرمایه باشد. 
با توجه به روند کاهشی و افزایشی قیمت دلار در سال های گذشته می توان گفت که الگوی فعلی روند بازار ارز، مشابه 
سال های اخیر است. به این صورت که دلار کاهشی می شود و با ارزش ذاتی خود، فاصله 20 درصدی می گیرد، اما 

حرکت بعدی با رشد شارپی و سقف زنی شروع می شود.
در این ماه دلار نیمایی و آزاد به طور میانگین به ترتیب رشد 1.9 و ۵.4 درصدی را نسبت به ماه قبل تجربه کردند. 
همچنین دلار بازار آزاد به طور متوسط نسبت به ابتدای سال 1402 به میزان 1۸ درصد رشد داشته است. این در حالی است 

که دلار نیما رشد 11 درصدی را در همین مدت به ثبت رسانده است.































1402تغییرات نرخ دلار آزاد و نیما از ابتداي سال 

دلار آزاد دلار نیما

)ریال(
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طی یازده ماهه سال 1402 میزان صادرات قطعی کالاهای غیرنفتی کشور )به استثناي نفت خام، نفت کوره و نفت سفید 
و همچنین بدون صادرات از محل تجارت چمدانی(، بالغ بر 124 میلیون و ۷۵۶ هزار تن و به ارزش 44 میلیارد و ۸90 
میلیون دلار بوده است که در مقایسه با مدت مشابه سال قبل، افزایش 11.42 درصدي در وزن و کاهشی ۸.۸۷  درصدي 
در ارزش دلاري داشته است. همچنین میزان واردات کشور در این مدت، با افزایش ۶.40 درصدي در وزن و 11.11 
درصدي در ارزش دلاري در مقایسه با مدت مشابه سال گذشته، به ارقام 3۵.۷۶۶ میلیون تن و ۵9.9 میلیارد دلار رسیده 

است .
طی یازده ماهه سال 1402 بیشترین میزان صادرات کشور، به مقصد کشورهاي )چین( با رقمی بالغ بر 12.۶ میلیارد دلار 
و سهم 2۸.19 درصد از کل ارزش صادرات، )عراق( با ۸.۵ میلیارد دلار و سهم 19.11 درصد، )امارات متحده عربی( 
با ۶ میلیارد دلار و سهم 13.20 درصد، )ترکیه( با 3.۸ میلیارد دلار و سهم ۸.۵1 درصد و کشور )هند( با 2 میلیارد دلار 

و سهم 4.4۶ درصد از کل ارزش، صورت گرفته است.
طی یازده ماهه سال 1402، کشور )امارات متحده عربی(، با اختصاص رقمی بالغ بر 1۸.۷ میلیارد دلار و سهمی در حدود 
31.34 درصدی از کل ارزش واردات، در جایگاه نخست کشورهاي طرف معامله قرار گرفته است. همچنین کشورهاي 
)چین( با 1۶.۷ میلیارد دلار و سهم 2۷.9۸ درصد، )ترکیه( با ۶.۷ میلیارد دلار و سهم 11.31 درصد، )آلمان( با 1.9 
میلیارد دلار و سهم 3.23 درصد و )هند( با 1.۷ میلیارد دلار و سهم 2.9۶ درصد از کل ارزش واردات، جزو کشورهاي 
عمده طرف معامله واردات بوده اند. آمار عملکرد تجارت غیرنفتی ایران در یازده ماهه منتهی به دی  ماه، تراز منفی 14 
میلیارد دلاری تجارت غیرنفتی تا مقطع کنونی را نشان می دهد؛ این در حالی است که در مدت مشابه سال 1401، تراز 

تجاری کشور منفی 3 میلیارد دلار محاسبه شده بود. در سال های پس از تحریم، ثبت این رکورد منفی سابقه ندارد.
تراز تجاری کشور از ابتدای سال 1390 تا پایان سال 1401 به غیر از سه سال 1394، 139۵ و 139۷ منفی ثبت شده است. 
همچنین بررسی ها نشان می دهد تراز تجاری یازده ماهه امسال بدون محاسبه صادرات نفت، به دومین تراز تجاری منفی 
از سال 1390 تاکنون رسیده است. در سال های 1390 و 1391 بیشترین تراز تجاری منفی به ترتیب 1۷ میلیارد دلار و 12 

میلیارد دلار بوده است.

تجارت کالایی ایران طی  11  ماهه نخست 1402  





 







حجم واردات حجم صادرات ارزش واردات ارزش صادرات

11حجم و ارزش کالاهاي صادراتی و وارداتی طی 
در مقایسه با مدت مشابه سال گذشته  1402ماهه سال  

1401ماهه نخست 11 1402ماهه نخست  11
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بازار کالاهای اساسی

نفت  
گاز طبیعی  
طلا   
روی   
مس  
فولاد  

سنگ آهن  
متانول  
اوره  
اتیلن  
  PVC
کرک اسپرد فرآورده های نفتی   
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قیمت نفت برنت طی اسفند ماه تحت تاثیر نگرانی های مربوط به کاهش تولید تولیدکنندگان بزرگ دنیا، حمله 
به کشتی ها در دریای سرخ و همچنین کمرنگ شدن دورنمای کاهش نرخ بهره بانک مرکزی آمریکا نوسانات 
اندکی در محدوده ۸1 تا ۸2 دلار داشت، اما در روزهای پایانی تحت تاثیر کاهش ذخیره نفت و بنزین آمریکا، 
پیش بینی کسری بازار و تنش های ژئوپلیتیک روند افزایشی داشت و تا محدوده ۸۷ دلار نیز صعود کرد. عملکرد 
بازار نفت اخیرا مثبت بوده است. اوپک پلاس تصمیم گرفته در سه ماهه دوم امسال کاهش عرضه را حفظ کند. 

اگرچه در کل سال جاری میلادی تقاضای جهانی برای نفت رشد کندتری خواهد داشت.
 از طرفی چین، بزرگ ترین واردکننده نفت جهان، پیش بینی رشد اقتصادی متوسطی را برای سال 2024 ارائه کرد. 
)چین، بزرگترین واردکننده نفت جهان، هدف تولید ناخالص داخلی ۵ درصد را برای سال 2024، مشابه سال قبل 

تعیین کرده است(.
تا این مساله نتواند حمایت کافی را برای رشد قیمت نفت به عمل آورد. در حال حاضر نگرانی ها در مورد چین، 
همراه با عدم اطمینان در مورد مسیر نرخ های بهره آمریکا، باعث نگرانی در مورد تقاضای ضعیف تر نفت در سال 
2024 شده است. مذاکرات آتش بس غزه نیز همچنان در جریان است. درخواست های روزافزون مقامات ارشد 
ایالات متحده برای آتش بس بین اسرائیل و حماس باعث شد که بازارها احتمال بیشتری برای کاهش تنش ها در 

خاورمیانه داشته باشند.
ترس از اختلال در عرضه ناشی از نابسامانی های ژئوپلیتیکی در خاورمیانه، یکی از نقاط کلیدی حمایت از قیمت 
نفت در ماه های اخیر بود، به ویژه که اسرائیل و حماس چندین درخواست برای آتش بس را رد کردند. جنگ 

همچنین به دریای سرخ سرایت کرده و فعالیت کشتیرانی در منطقه را به شدت مختل کرده است. 
انتظار در سه ماهه اول 2024 و تنش های مداوم در  اخیرا موسسه سیتی به دلیل اختلالات عرضه بیش از حد 
خاورمیانه، پیش بینی قیمت در سه ماهه دوم سال 2024 را به ۷۸ دلار در هر بشکه )از ۷2 دلار در هر بشکه( افزایش 

داده است. 
آژانس بین المللی انرژی نیز در آخرین گزارش خود اعلام کرد تقاضای جهانی نفت در سال 2024 به میزان 1.3 
میلیون بشکه در روز افزایش خواهد یافت که نسبت به ماه گذشته 110 هزار بشکه در روز افزایش یافته است. در 
صورتی که اعضای اوپک پلاس کاهش تولید خود را که پیش از این مازاد پیش بینی کرده بودند، حفظ کنند، 

کسری عرضه اندکی در سال جاری پیش بینی می شود.

نفت  

































1402روند قیمت نفت برنت از ابتداي سال 
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معاملات آتی گاز طبیعی در همه مناطق طی اسفند ماه افزایش یافت. زیرا تولیدکنندگان در حال کاهش فعالیت 
هستند و سطح تولید خود را به علت افت قیمت ها کاهش داده اند. قراردادهای آتی گاز طبیعی در ماه مارس کمتر 
از 1.۷ دلار به ازای هرMMBtu  رسید که با آخرین سطحی که تقریباً چهار سال پیش به دلیل تقاضای کم و عرضه 

داخلی فراوان مشاهده شده بود، فاصله چندانی ندارد.
تا تولیدکنندگانی که رکورد جدیدی در  گرم شدن هوا و کاهش قیمت گاز طبیعی در آمریکا باعث شده است 
استخراج گاز طبیعی ثبت کرده بودند، وادار به کاهش فعالیت حفاری شوند. به جز مدتی کوتاه در اواسط ماه ژانویه، 
تقاضا برای گاز طبیعی برای تأمین برق و گرمایش در زمستان امسال به دلیل دمای گرم تر از حد نرمال بسیار کمتر از 
همیشه بوده است. درنتیجه گرم تر شدن هوا، برداشت ها از ذخیره سازی زیرزمینی گاز کمتر از حد معمول بوده است 
و ذخایر در این زمان از سال بالاتر از حد متوسط است. جدیدترین داده های     EIA  نشان می دهد مصرف نسبتاً کم 
به دلیل زمستان معتدل تر، تولید گاز نزدیک به رکورد بالا، افزایش تولید برق از نیروگاه های آبی و ذخایر فراوان باعث 

شد تا ذخیره سازی فعلی گاز طبیعی در اواخر مارس بیش از 41 درصد بالاتر از میانگین پنج ساله باشد. 
همچنین ادامه توقف تولید در قطار سوم کارخانه ال ان جی فری پورت که جریان گاز به تاسیسات صادراتی این 
کارخانه را به شدت محدود کرده است، تاثیر مهمی بر افت قیمت گاز طبیعی داشته است.در همین حال قطر قصد 
دارد صادرات گاز طبیعی مایع را در بحبوحه افزایش تقاضا و توقف صدور مجوزها در ایالات متحده، گسترش دهد.

با این حال، اوایل هفته گذشته، کمیسیون اروپا پیشنهاد کرد که کشورهای عضو اتحادیه اروپا به اقدامات داوطلبانه 
برای حفظ کاهش 1۵ درصدی تقاضای گاز در مقایسه با میانگین پنج ساله منتهی به مارس 2022 ادامه دهند، زیرا 

اتحادیه به دنبال تثبیت عرضه انرژی و گاز خود است.

هاب 4میانگین هلندTTFانگلیسNBPکاناداAlbertaآمریکاHenryگاز طبیعی  
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Henry  آمریکا Alberta کانادا NBP انگلیس TTF هلند هاب 4میانگین 
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دلیل  در 2190 دلار رسید.  بالاترین سطح خود  به  افزایش ۸ درصدی،  با  ماه  اسفند  در  اونس طلا  هر  قیمت 
این افزایش سیاست های پولی قدیمی بانک های مرکزی، کاهش تورم ایالات متحده، کاهش قابل توجه بازدهی 

خزانه داری آمریکا  و انتظارات در خصوص کاهش نرخ بهره بوده است. 
برای طلا همچنان پرقدرت است.  تقاضا  به عنوان محافظ تورم،  بانک های مرکزی  با تداوم خرید طلا توسط 
تقاضای بانک های مرکزی در سال 2023 نیز مشابه سال 2022 روی طلا به شدت بالا بوده است. در سه ماهه 
چهارم سال 2023، تقاضا در مقیاس فصلی 3۵ درصد افت داشته و در کل سال نیز نسبت به سال 2022 تقاضای 
کمتری بوده ولی در مجموع، این سطح نسبت به تقاضای دهه قبلی بالاتر بوده است.همچنین ادامه تنش های 
ژئوپلیتیکی در خاورمیانه و طولانی تر شدن جنگ روسیه و اوکراین هم از قیمت طلا به عنوان یک سرمایه گذاری 
ایمن حمایت می کند. مجموعه ای از این عوامل حمایتی به طلا کمک کرده به بالاترین رکورد خود طی ماه اخیر 
برسد.به طور کلی قیمت طلا مستقیما از سیاست های پولی بانک مرکزی آمریکا تاثیر می پذیرد. رشد چشمگیر 
ماه جاری حاصل پیش بینی کاهش نرخ های بهره در ماه ژوئن بود و با کاهش این احتمال تحت تاثیر داده های 
اقتصادی جدید و تقویت انتظارات مبنی بر محتاط بودن فدرال رزرو در مورد کاهش نرخ بهره، قیمت طلا مجددا 
کاهش یافت. با توجه به ابهامات در خصوص نرخ بهره، درباره افق قیمت طلا در ماه های آینده قطعیتی وجود 
ندارد. استراتژیست های Commerzbank پیش بینی خود در زمینه قیمت طلا برای پایان سال را به میزان ۵0 
دلار کاهش داده و به 2100 دلار رسانده اند، اما بر این باورند که چشم انداز قیمت طلا همچنان مثبت است. 
این کاهش قیمت تا حد زیادی به دلیل این است که فدرال رزرو نرخ بهره خود را بسیار کمتر از آنچه قبلًا انتظار 

می رفت، کاهش دهد. 

طلا  

































  1402روند قیمت طلا از ابتداي 
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کرک اسپرد فرآورده های نفتی   





 






























































































































































































































































































































بنزین










































































































































































































































































































































گازوئیل
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کرک اسپرد فرآورده های نفتی   







































































































































































































































































































































نفت سفید















































































































































































































































































































































نفت کوره
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قیمت فلز روی نسبت به ماه گذشته افزایش یافته و هم اکنون در محدوده 2۵00 دلار در هر تن معامله می شود. زیرا 
کارخانه ذوب در کشور کره جنوبی تولید خود را به یک پنجم کاهش داده است. کاهش تولید توسط بزرگترین 
کارخانه ذوب جهان و تعطیلی احتمالی آن می تواند مازاد 300 هزار تنی بازار را، کاهش یا حتی با کسری مواجه 
کند. همچنین موجودی روی در انبارهای LME در دو هفته گذشته بیش از 14 درصد افزایش یافته و به بالاترین 

سطح یک ماه گذشته رسیده است.
در آسیای جنوب شرقی نیز شاهد بازار باثبات و نسبتا آرامی بوده ایم، زیرا ژانویه و فوریه به طور سنتی فصل اول 

برای تولید و مصرف پایین دستی است. 
تقاضا برای فلز روی به ویژه در شمال اروپا بسیار ضعیف است و مصرف کنندگان همچنان موجودی باقی مانده از 
سال 2023 را مصرف می کنند. همچنین تولید کنسانتره روی و سرب در معدن جدیدVares  در بوسنی و هرزگوین 

از روز سه شنبه 2۷ فوریه آغاز شد که می تواند به افزایش عرضه روی و کنسانتره سرب در اروپا کمک کند. 
در آغاز سال میلادی، بسیاری از فعالین بازار تصور می کردند که موجودی انبارها مصرف خواهد شد و تقاضا تا 
حدودی تقویت می شود اما در حال حاضر، به نظر می رسد تولیدکنندگان همچنان از موجودی قبلی تا سه ماهه 
دوم استفاده خواهند کرد. از سوی دیگر، کارخانه های ذوب روی چینی از اواخر سال گذشته با عرضه محدود 

کنسانتره های وارداتی و داخلی و کاهش نرخ تصفیه )TCs( مواجه هستند.

  LME روی
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قیمت جهانی مس طی ماه اخیر پس از انتشار گزارش هایی مبنی بر اینکه بزرگ ترین کارخانه های ذوب مس چین 
در حال بررسی کاهش تولید هستند، به شدت افزایش یافت و به بالاترین سطح در 11 ماه اخیر رسید. این اقدام 
شرکت های چینی به طور بالقوه باعث ایجاد کسری عرضه برای مس تصفیه شده می شود. این اقدام در بحبوحه 

اختلالات مداوم فعالیت های معدنی در شیلی و پرو، بزرگترین تولیدکنندگان سنگ مس در جهان، صورت گرفت.
از دیگر دلایل این رشد می توان به نزدیک شدن به فصل سرما در شیلی و بهبود نسبی داده های اقتصاد جهانی اشاره 

نمود.
به گفته تحلیلگران موسسه سیتی، قیمت مس پس از صعود به بالاترین سطح 11 ماهه رشد بیشتری خواهد داشت که 

علت اصلی آن محدودیت عرضه و تولید و افزایش تقاضا خواهد بود. 

  LME مس
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بیلت و ورق گرمCIS  طی اسفند ماه همچون سایر محصولات به ترتیب با 21 و 4۷ دلار کاهش همراه بودند. 
قیمت بیلت صادراتی ایران نیز در پایان اسفند ماه به حدود 4۶0 تا 4۷0 دلار فوب رسید که نسبت به هفته قبل از 

آن حدود 10 دلار کاهش داشت. قیمت جهانی بیلت در حال کاهش است و بیلت ایران نیز  تحت فشار است.
 کارخانه های فولاد روسیه نیز قیمت های پیشنهادی خود را در حدود ۵10 تا ۵20 دلار اعلام کردند. ترکیه وارد ماه 
رمضان شده و برخی کارخانه های نورد فولاد، تولید خود را کاهش داده و تولید را به حالت تعلیق درآورده اند. 
شنیده ها حاکی از این است که ترکیه قصدی برای واردات بیلت ندارد و پیش بینی می شود قیمت بیلت روسیه 

ضعیف شود.
در چین برخی از کارخانه های فولاد و تجار بزرگ، صادرات بیلت فولاد را متوقف کرده اند. معاملات آتی میلگرد 
فولادی نیز در ماه فوریه به کمتر از 3۷20 یوان در هر تن رسید که پایین ترین رقم در نزدیک به چهار ماه گذشته 
است، این در حالی است که نگرانی ها از تقاضای پایین برای فلزات آهنی در مصرف کننده اصلی یعنی چین 

افزایش یافته است.

فولاد  






 







 









روند قیمتی بیلت و ورق گرم

بیلت ورق
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قیمت  سنگ آهن تحت تاثیر رکود بخش مسکن چین و عدم بهبود تقاضای بخش فولاد پس از پایان تعطیلات 
در این کشور و وضعیت نامطلوب اقتصادی به 100 دلار در هر تن رسید که کمترین مقدار طی ۶ ماهه اخیر است. 
قیمت سنگ آهن از ابتدای سال 2024 تاکنون بیش از 2۵ درصد کاهش داشته و یکی از ضعیف ترین عملکردها 

را در میان کامودیتی ها  به ثبت رسانده است. 
پس از تعطیلات سال نو چین هنوز فعالیت ساخت و ساز سرعت نگرفته و شاید سرمای هوا نیز مانعی برای کندی 

بازار بوده باشد. به نظر فعالان بازار کمی زمان می برد تا بازار چین به روال عادی خود بازگردد.
فقدان حاشیه سود باعث شد تولیدکنندگان فولاد به کاهش خرید نهاده ها ادامه دهند که این اقدام ذخایر سنگ آهن 

در بنادر اصلی چین را به بالاترین سطح خود از آوریل 2023 رسانده است. 
میانگین فروش روزانه خانه های نوساز در چین نسبت به سال قبل در ژانویه 34 درصد کاهش یافته و قیمت ها را 
به بیشترین کاهش در 10 ماه گذشته رساند تا نشانگر حرکت ضعیف تقاضای ساخت و ساز و تولید در این کشور 

باشد.
 همچنین آمارها نشان می دهد قیمت مسکن جدید در چین در فوریه 2024 نسبت به مدت مشابه سال قبل 1.4 
درصد کاهش یافت که سریعتر از کاهش 0.۷ درصدی در ماه قبل بود. علیرغم اقدامات حمایتی مختلف از سوی 
دولت پکن برای کاهش تأثیر رکود طولانی مدت بخش املاک و بهبود شکننده اقتصادی، این هشتمین ماه متوالی 

کاهش قیمت مسکن و شدیدترین کاهش از ژانویه 2023 به شمار می رود.

سنگ آهن  
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)  چین CFR( درصد  62روند قیمت سنگ آهن 
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قیمت متانول اگر چه طی دو هفته نخست اسفند ماه به دلیل قیمت های بالاتر زغال سنگ داخلی، موجودی پایین 
و عرضه کم افزایشی شد، اما در ادامه با اخباری مبنی بر رسیدن محموله هایی با مبدا ایران در ماه آوریل به چین و 

از سرگیری مجدد تولید متانول سازان ایرانی در ماه مارس، از رشد بیشتر قیمت ها جلوگیری کرد. 
در جنوب شرق آسیا نیز تحت تاثیر عرضه کافی داخلی و وارداتی و کاهش تقاضای اندونزی و مالزی در ماه 

رمضان، قیمت ها نزولی بودند.
در هند هم مذاکرات قیمتی برای متانول در ماه گذشته کم بوده که دلیل آن عوامل بنیادی نزولی و فشار فروش در 

میان واردکنندگان بود.
پیش بینی می شود که بازار متانول بر اساس عرضه و تقاضا برای آسیای جنوب شرقی در ماه آوریل  به دلیل  عرضه 

کافی، همچنان نزولی باشد. 

متانول  







 














چین CFRروند قیمت متانول 
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قیمت اوره فوب ایران در سه هفته گذشته روند کاهشی داشته و به 333 دلار در هر تن رسید.
در ماه مارس در پی عرضه فراوان گاز طبیعی جهانی با توجه به آب و هوای معتدل، تولید اوره افزایش یافته و منجر 
به افزایش ذخایر گردید که در پی آن روند قیمتی اوره به دلیل افزایش عرضه در اکثر بازارها به استثنای بازار آمریکا، 
روند نزولی داشته است. قیمت اوره در ایالات متحده تحت تاثیر کاهش عرضه روند افزایشی داشت. جهش قیمتی 
در ایالات متحده از قیمت این محصول در برزیل حمایت کرد. قیمت اوره گرانول در مصر به کمتر از 3۶۵ تا 3۷0 
دلار فوب رسید که علت اصلی آن افت تقاضا بوده است. البته تولیدکنندگان مصری با توجه به افزایش تقاضا از 
امریکا و آرژانتین، در ادامه ماه مارس وضعیت مطلوب تری خواهند داشت. اما تقاضای بازار اروپا همچنان پایین 

است. 
انتظار می رود طی روز های آینده مناقصه هند برگزار شود، که می تواند خبر خوبی برای بازار اوره باشد.

وضعیت صادرات چین  نیز که از عوامل مهم تاثیر گذار دیگر بر بازار اوره محسوب می شود، همچنان نامشخص 
است. برخی منابع بازار گزارش دادند که بارگیری ها برای صادرات ماه ژوئن به تعویق افتاده است.

صدور مناقصه هند و تاخیر احتمالی صادرات چین می تواند موجی از تقاضا را ایجاد کند. اما به تاخیر افتادن 
صادرات چین کاملا موقتی است و با شروع صادرات در فصل دوم، فشار نزولی قیمت ها افزایش خواهد یافت. 
جدول زمان بندی از سرگیری صادرات اوره چین هنوز نامشخص است. ولی اکثر فعالان بازار انتظار دارند که 
صادرات اوره چین پس از فصل کاشت بهار یعنی اواخر آوریل و ماه می در دسترس باشد. برخی گزارش ها نیز 
نشان می دهد نخستین محموله های صادراتی اوره چین در ماه ژوئن در دسترس خواهد بود. در حال حاضر اغلب 

فعالان بازار منتظر آغاز مجدد صادرات چین هستند.

اوره  





















روند قیمت اوره گرانول فوب خلیج فارس
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قیمت اتیلن جنوب شرق آسیا طی اسفند ماه با افزایش ۶0 دلاری به 1011 دلار در هرتن رسید. که بالاترین مقدار 
طی دو سال اخیر است. 

با توجه به بهبود نرخ های تبدیل اتیلن به پلی اتیلن، تقاضا خوبی برای این محصول پس از سال نو قمری در چین 
ایجاد شد. تقاضای پایدار در صنعت پایین دستی پلی اتیلن نیز همچنان تمایل به خرید را تقویت نمود. در شمال 

شرق آسیا نیز هر تن اتیلن 9۵0 دلار قیمت خورد.
اما تقاضای خرید اتیلن در هفته اول ماه مارس به دلیل کاهش سودآوری در فرآورده های پایین دست به حداقل 

رسید و همین امر باعث ثبات قیمت این محصول در روزهای پایانی ماه گردید.

اتیلن  

 




















2022چین از ابتداي   CFRروند قیمت اتیلن 
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قیمت PVC  آسیا طی اسفند ماه روند صعودی نسبتا ملایمی داشت. اگرچه همچنان خرید هند به دلیل بالا بودن 
سطح ذخایر، کمتر از سطح مورد انتظار است و عرضه کنندگان به دلیل هزینه های بالا و تقاضای کم همچنان با 

حاشیه سودهای فشرده ای مواجه هستند. 
بیشتر تولیدکنندگان با توجه به افزایش هزینه ها و قیمت خوراک بالاتر، قیمت ها را در ماه های آتی به سمت بالا 
با استقبال خوبی از سوی مشتریان مواجه نشد و حجم  با این حال، این پیشنهادات جدید  پیش بینی می کنند. 

معاملات اندک بود.
در دسترس بودن پی وی سی مبتنی بر کاربید چین با قیمت رقابتی نیز به عنوان مانعی برای فروش پی وی سی مبتنی 

بر اتیلن عمل کرد. 

  PVC





















2022از ابتداي ) چین PVC )CFRروند قیمت 



وضعیت بازار سرمایه در اسفند 1402 

روند�شاخص�کل�بورس�در�اسفند�ماه�� 
روند�شاخص�کل�هم�وزن�در�اسفند�ماه� 
روند�شاخص�کل،�ارزش�و�حجم�معاملات�بورس�از�ابتدای�سال��1402تاکنون� 
جریان�ورود�و�خروج�نقدینگی�حقیقی�از�ابتدای���1402 
روند P/E بازار سرمایه   
نرخ�بهره�بدون�ریسک� 
بازدهی�صنایع�طی�اسفند�ماه� 
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معاملات بازار سهام درحالی وارد آخرین ماه سال 1402 شد که با وجود بهبود سودسازی و ارزندگی بخش بزرگی از سهام 
تحت تاثیر افزایش نرخ دلار، همچنان خروج پول و کاهش حجم و ارزش معاملات مشاهده می شد وروند نزولی شاخص ها که 
از روزهای پایانی دی ماه آغاز شده بود، همچنان ادامه داشت. این روند در روزهای ابتدایی اسفند ماه شدت گرفت و شاخص 
کل بورس به کانال 2 میلیون و ۶3 هزار واحد نیز وارد شد. اما در ادامه تحت تاثیر رشد نرخ دلار نیمایی توانست اندکی از 
کاهش دو ماه اخیر را جبران نماید. اگرچه در انتهای اسفند ماه عواملی همچون تسویه اعتبارات و نیاز به نقدینگی، باعث شد 
مجددا شاخص کل کاهش اندکی را در روزهای پایانی سال تجربه کند، درنهایت شاخص کل بورس ایران اسفند ماه 1402 را 

با رشد ۵.۵ درصدی و در محدوده 2،20۸،000 واحدی به پایان رساند. 
شاخص کل بورس ایران در سال 1402 در مجموع بازدهی 12 درصدی را به ثبت رساند. بازدهی شاخص کل در فصول بهار، 
تابستان، پاییز و زمستان به ترتیب ۸.۸+، 1.9-، 4.3+ و 0.۶- درصد بوده است. روند بازدهی شاخص طی سال 1402 نشان 
می دهد که در ابتدای سال شاخص کل بورس با رشد قابل توجه همراه شد و بازار تا اواسط اردیبهشت ماه شرایط خوبی را 
سپری می کرد، اما ناگهان با شرایط کاملا متفاوت و سخت روبرو شد؛ شرایطی که تا پایان سال هم با آن درگیر بوده و روند 

نزولی و نامتعادلی را به وجود آورد. 
حوادث سیاسی خارجی و داخلی متعدد، ابهامات اقتصادی، نوسانات نرخ ارز و سیاست های انقباضی بانک مرکزی جهت 
کنترل این نوسانات، انواع و اقسام تصمیمات خلق الساعه و مداخلات سیاستگذاران و در نهایت کاهش بی سابقه اعتماد 
مردم به بازار بورس همگی عواملی بودند که یک شرایط بسیار نامتعادل و ناپایدار را برای بازار بورس به وجود آورد. اگرچه 
در مقاطعی با انتشار خبرهایی مثبت، حمایت هایی از بازار صورت گرفت و نوساناتی مثبت در چند سهم شاخص ساز شکل 
گرفت، اما این اخبار برای تغییر روند نزولی بازار کافی نبودند و اکثر سهم های بازار پس از یک رشد موقت دستوری مجدداً 
به روند نزولی خود باز می گشتند. در مجموع بازار سرمایه طی سال 1402 کارنامه چندان خوبی نداشت و حتی نتوانست تورم 
موجود در کشور را پوشش دهد. بازارهای موازی مانند طلا، ارز و خودرو در نهایت توانستند مقداری از تورم موجود در کشور 

را طی سال جاری پوشش دهند، اما در این میان بورس نتوانست عملکرد مطلوبی را به ثبت برساند.
انتظار می رود با شروع سال جدید و افزایش نرخ در فروش شرکت ها و رشد نرخ دلار سامانه نیما، بازار سرمایه از این وضعیت 
رکودی خارج شده و شاهد رشد ارزش معاملات و رشد قیمتی در کلیت بازار سرمایه خواهیم بود. در این میان سهم های 

پر پتانسیل از منظر بنیادی، رشد قیمتی بیشتری را تجربه خواهند نمود.

روند شاخص کل هم وزن در اسفند ماه   روند شاخص کل بورس در اسفند ماه  







































جریان ورود و خروج نقدینگی حقیقی از ابتدای 1402  

جریان ورود و خروج نقدینگی حقیقی به درآمد ثابت  

برآیند معاملات اسفند ماه 1402 منجر به خروج حدود ۵۸۵ میلیارد تومان نقدینگی افراد حقیقی از بازار شد و طی مدت 
مذکور فقط در ۸ روز معاملاتی خالص ورود پول های حقیقی به بورس مثبت بوده است. طی اسفند ماه، بازار سرمایه 
شرایط بهتری را نسبت به ماه گذشته تجربه کرد. طی اسفند ماه اگر چه بازار شاهد خروج ۵۸۵ میلیارد تومانی نقدینگی 
سرمایه گذاران حقیقی بود اما کاهش حدود ۸۶ درصدی خروج پول افراد حقیقی و همچنین افزایش ارزش معاملات 
خرد و رسیدن آن به محدوده ۵ هزار میلیارد تومان نسبت به ماه قبل نشان از افزایش رغبت سرمایه گذاران و حرکت 
نقدینگی به سمت بازار سرمایه دارد. به نظر می رسد در صورت ثبات و یا افزایش قیمت دلار و همچنین بالا رفتن نرخ 
ارز نیمایی می توان انتظار رشد بازار سرمایه در ماه های نخست سال 1403 را داشت. بیشترین خروج روزانه پول حقیقی 
در سال 1402، در روز یکشنبه 1۷ اردیبهشت رخ داد. زمانی که به یک باره طی دو روز؛ شاخص کل تحت تاثیر افزایش 
شدید عرضه، سقوط سنگین تاریخی 12۵ هزار واحدی را تجربه کرد. رکورد بیشترین ورود روزانه نقدینگی حقیقی نیز 
در شنبه 9 اردیبهشت ماه اتفاق افتاد. همچنین در مجموع ماهانه، بیشترین خروج پول در تیر ماه ثبت شد و ورود سرمایه 

به صورت ماهانه تنها در فروردین ماه محقق شد.

با توجه به افزایش نرخ سود بدون ریسک، ابزارهای با درآمد ثابت در اسفند ماه با ورود حدود 191 میلیارد تومان پول 
حقیقی مواجه شدند. به عبارت دیگر طی مدت مذکور به طور میانگین روزانه 10 میلیارد تومان پول حقیقی به ابزارهای 
درآمد ثابت وارد شده است. به طور کلی خروج پول حقیقی از صندوق های با درآمد ثابت معمولا به دو دلیل اتفاق 
می افتد؛ یکی خرید سهام و دیگری ورود به سایر بازارها. با توجه به شرایط بازار سرمایه طی مدت مذکور، به نظر می رسد 

که این نقدینگی جایی به غیر از بازار سرمایه را انتخاب کرده و پول ها در حال رفتن به بازارهای موازی هستند.

)میلیارد تومان(تاکنون  1402جریان ورود و خروج نقدینگی حقیقی از ابتداي 

)میلیارد تومان(تاکنون  1402جریان ورود و خروج نقدینگی حقیقی در صندوق هاي قابل معامله و اوراق درآمد ثابت از ابتداي 
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ارزش بازار بورس ایران بر حسب دلار  

روند نسبت ارزش بازار بورس ایران بر حسب دلار در نمودار زیر از ابتدای سال 1390 نشان داده شده است. پس از 
رسیدن به سقف 434 میلیارد دلاری در مردادماه 1399 این شاخص در مسیر نزولی قرار گرفت و در تیر ماه 1402، تا 

سطح 12۸ میلیارد دلار هم کاهش یافت. 
از آبان ماه 99 تا دی ماه 1401، این نسبت با توجه به تغییرات نرخ ارز در محدوده 200 تا 2۵0 میلیارد دلار در حال نوسان 
بوده است. اما از بهمن ماه 1401 تحت تاثیر جهش ناگهانی نرخ ارز، این شاخص به محدوده کمتر از 200 میلیارد دلار 

رسید و با توجه به ثبات نسبی نرخ ارز، تا آذر ماه در کانال 1۵0 تا 200 میلیارد دلار در نوسان بود. 
اما از ابتدای دی ماه و با افزایش نرخ دلار و عدم رشد شاخص کل بورس، ارزش دلاری بازار با روند نزولی همراه بوده 

و در پایان اسفند ماه به 144 دلار رسید که کمترین مقدار آن از زمستان سال 1401 تاکنون است.
 





























)میلیارد دلار(
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روند شاخص کل، ارزش و حجم معاملات   
از نظر پراکندگی، میانگین روزانه ارزش معاملات خرد برای اسفند ماه حدود 4،۸43 میلیارد تومان بوده است. این در 
حالی است که در ماه بهمن میانگین ارزش معاملات 4،۷44 میلیارد تومان بوده که نشان از رشد ناچیز 2 درصدی ارزش 

معاملات خرد اسفند ماه نسبت به بهمن را دارد.
همان طور که در نمودار فوق مشخص است، ارزش معاملات خرد در یک سال گذشته بر مدار نزولی قرار گرفته که 
حاکی از رکود معاملاتی در بازار سرمایه طی یک سال اخیر است. نکته قابل تامل در بررسی روند بازارسرمایه در سال 
1402 طولانی بودن دوران نزولی و رکودی بازار است که طی آن ماه ها و هفته ها بازار سرخپوش و تنها در چند روز یا 
نهایت دو هفته  اندکی سبزپوش می شد که در واقع می توان گفت دوران رونق بازار در سال جاری بسیار کوتاه و دوران 

رکود آن بسیار طولانی بوده است.




























































































































































































































































































































































































































































































تاکنون 1402روند شاخص کل، ارزش و حجم معاملات بورس از ابتداي سال 

)میلیون سهم(حجم معاملات  )میلیارد تومان(ارزش معاملات
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روند) P/E(TTM بازار سرمایه از ابتدای سال 1401  
از ابتدای سال 1400 روند کاهشی P/E که از مرداد ماه 99 آغاز شده بود، با شیب بسیار ملایم تداوم یافت. به طوری 
که طی سال 1400 نسبت P/E بازار از 12.۷2 مرتبه به ۷.4۷ مرتبه رسید. در واقع این نسبت در سال 1400 در هر 

ماه به طور تقریبی 0.44 واحد کاهش یافته است. 
اما سال 1401 برای بازار سرمایه متفاوت از سال گذشته و با روند صعودی P/E بازار آغاز شد و اگرچه در خرداد ماه 
تا محدوده ۸.۸3 واحد صعود کرد، اما در میانه سال با افت شدید قیمت سهام، این نسبت به ۵.۵9 واحد رسید که 

کمترین مقدار از آذر 139۸ تاکنون و 20 درصد پایین تر از میانگین تاریخی 10 سالهP/E  بازار است. 
پس از آن با رشد بازار سهام این نسبت در اردیبهشت ماه سال 1402 به عدد 11.2۵ رسید اما با افت شدید قیمت 
سهام طی ۵ ماه اول سال به ۷.۶9 واحد کاهش یافت، اما مجددا طی شهریور ماه با روند صعودی بازار سرمایه، روند 
افزایشی داشت و به محدوده میانگین تاریخی بلندمدت خود رسید. اما در آبان ماه مجددا با روند کاهشی همراه شد 
و به کمترین مقدار خود طی دو ماه اخیر و کمتر از میانگین تاریخی 10 ساله رسید. طی آذر ماه با افزایش نسبی تقاضا 
در کلیت بازار و افزایش قیمت اغلب سهام، این نسبت اندکی افزایش یافت اما طی دو ماه دی و بهمن، با کاهش 
چشمگیر قیمت سهام این نسبت به کمترین مقدار خود طی یک سال اخیر رسید. P/E آینده نگر نیز از ۶.4 واحد 

در اواخر آذرماه به کمترین مقدار خود یعنی ۵.۵ واحد رسید. 
اما طی اسفند ماه تحت تاثیر رشد قیمت سهام، P/E بازار سرمایه افزایشی بوده و به سطح ۷.42 واحد رسیده است. 

متوسط P/E بازار در کل سال 1402 معادل ۸.29 واحد بوده است.
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بازدهی صنایع طی اسفند ماه  
در اسفند ماه همراه با رشد شاخص کل بورس، در اغلب صنایع شاهد افزایش تقاضا بوده ایم. در ماه اخیر شاخص گروه 
تولید فلزات گرانبها با بازدهی حدود 19.۵ درصدی پربازده ترین صنعت بورس تهران و شاخص صنعت حمل و نقل بار 
زمینی با رشد حدود 1۷.4 درصدی، دومین صنعت پربازده بورس تهران بوده است. گروه خودرو و فرآورده های نفتی نیز به 
ترتیب در رتبه های سوم و چهارم صنایع پربازده بورس تهران طی اسفند 1402 بوده اند. همچنین شاخص صنعت چاپ و نشر 
با افت حدود 21.۸ درصدی زیان ده ترین صنعت بازار سهام بوده و پس از آن شاخص صنایع لیزینگ، نساجی و مخابرات 
به ترتیب بیشترین افت را طی یک ماه اخیر داشته اند.در سال 1402 صنایع بورسی، روزهای سختی را پشت سر گذاشتند، 
به طوری که به دلیل تصمیمات ناگهانی دولتی نتوانستند از دلار پیشی بگیرند. عدم رشد صنایع بزرگ به دلیل سرکوب نرخ 
دلار و فروش آنها و همچنین دخالت در قیمت گذاری خوراک صنایع بزرگ سبب شد تا شاخص کل نیز روزهای رکودی 
را تجربه کند. اما برخی از صنایع کوچک، از این فرصت استفاده کردند و با دریافت مجوز افزایش نرخ محصولات خود، 
عقب ماندگی سال های گذشته را جبران کردند. امسال را می   توان به سال طلایی برای صنایع ریالی و کوچک نسبت داد، زیرا 
بازدهی صنایع ریالی از دلاری پیشی گرفت. در این میان صنعت بنادر و کشتیرانی به دلیل کاهش تحریم   ها و افزایش فروش 
نفت، به خصوص در نیمه اول سال، روزهای خوبی را تجربه    کرد و با کسب بازدهی 101 درصدی در صدر بازدهی صنایع 
قرار داشت. صنعت سخت افزار و تجهیزات، با کسب بازدهی 99 درصدی در رتبه دوم قرار گرفت. انبوه   سازی، املاک 
و مستغلات، با بازدهی 93 درصدی در رتبه سوم قرار داشت.  صنایع حفاری، حمل ونقل، چاپ و نشر، چوب و لاستیک 
و پلاستیک نیز بازدهی بیش از ۵0 درصدی را به ثبت رساندند. صنعت سیمان نیز که طی سال های گذشته، همواره جزو 
صنایع برتر بوده، در سال جاری نیز در رتبه دوازدهم صنایع قرار گرفته است. پس از آن، صنعت شکر، وسایل خانگی و 
دارو، بازدهی بیش از 30 درصدی را برای سهامداران به همراه داشتند. در میان این صنایع، دلاری   ها دیده نمی   شوند، چرا 
که در سال هایی که دلار ثبات نسبی داشته است، عمدتا صنایع ریالی فرصت   های طلایی خواهند داشت. مروری بر صنایع 
دلاری نشان می دهد که از ابتدای زمستان، با رشد قیمت دلار و ایجاد فاصله بین دلار آزاد و نیما، این پتانسیل ایجاد شد که 
صنایع دلاری رشد قیمتی خوبی را تجربه کنند، به طوری که از اواخر بهمن، شاخص کل بورس نیز روند صعودی را تجربه 
کرد. صنایع دلاری مانند فرآورده   های نفتی و تولید فلزات گرانبها، در روزهای پایانی سال، رشدهای خوبی را تجربه کردند. 
بازدهی سالانه این دو صنعت به ترتیب، 31 و 30 درصد بوده است.  بدترین صنعت سال  جاری، فعالیت   های مرتبط با اوراق 
بهادار است که بازدهی منفی 24 درصدی را به ثبت رسانده است.تامین سرمایه نیز بازدهی منفی 13 درصدی را به همراه 
داشته و کانی   های فلزی تحت تاثیر مصوبات مختلف بازدهی حدود منفی 12 درصدی را ثبت کرده است. پس از آن صنایع 

بیمه، محصولات کاغذی، هتل و رستوران و خودرو کمترین بازدهی را طی سال 1402 داشته اند.























بازدهی صنایع طی اسفند ماه



وضعیت بازار بورس کالا 

حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا   
بیشترین رقابت ها  
قاب قیمت محصولات صنعتی وپتروشیمی  
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وضعیت بازار بورس کالا در اسفند ماه 1402   
در اسفند ماه شاهد رشد 10 درصدی ارزش کل معاملات در بورس کالا نسبت به مدت مشابه سال گذشته 
بوده ایم، که از میان آن ها بازار فیزیکی که حدود ۸۸ درصد ارزش معاملات بورس کالا را تشکیل می دهد، 
رشد 11 درصدی داشته است. همچنین آمار معاملات اسفند ماه منعکس کننده رشد 4۸ درصدی ارزش کل 

معاملات  سال 1402 نسبت به سال گذشته بوده است.







محصولات صنعتی

محصولات کشاورزي

محصولات پتروشیمی و فرآورده هاي نفتی

محصولات معدنی

حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا 

نوع بازار
درصد تغییرات1401ماهه  140212ماهه  12

ارزشحجم)میلیون ریال(ارزش )تن(حجم )میلیون ریال(ارزش )تن(حجم 

بازار فیزیکی

اختیار

قرارداد آتی

بازار ابزارهاي مالی




جمع کل معاملات شرکت 
بورس کالاي ایران




حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا 

نوع بازار
درصد تغییرات1401اسفند  29یک ماهه منتهی به 1402اسفند  29یک ماهه منتهی به 

ارزشحجم)میلیون ریال(ارزش )تن(حجم )میلیون ریال(ارزش )تن(حجم 

بازار فیزیکی

اختیار

قرارداد آتی

بازار ابزارهاي مالی





 جمع کل معاملات شرکت بورس
کالاي ایران
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حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا   
طی یک ماه گذشته ارزش ماهیانه معاملات بازار فیزیکی بورس کالا شاهد رشد حدود 11 درصدی نسبت به 
دوره مشابه سال گذشته بوده است که در این میان گازها و خوراک، لوبکات و وکیوم باتوم به ترتیب بیشترین 
رشد را داشته اند. نکته قابل توجه معاملات ماه اخیر این بوده است که از بین کلیه محصولات کنسانتره سنگ 

آهن، مس، آلومینیوم و قیر با کاهش ارزش معاملات روبه رو بوده  اند

حجم و ارزش محصولات معامله شده در بورس کالا 

نوع بازار
درصد تغییرات1401اسفند  29یک ماهه منتهی به 1402اسفند  29یک ماهه منتهی به 

ارزشحجمدرصد از کل)میلیون ریال(ارزش )تن(حجم درصد از کل)میلیون ریال(ارزش )تن(حجم 

شمش بلوم

پلیمر

مس

آهن اسفنجی

وکیوم باتوم

کنسانتره سنگ آهن

قیر

سیمان

آلومینیوم 

شیمیایی

لوب کات

شمش روي

گازها و خوراک ها

چدن

خودرو

سایر

 جمع کل معاملات شرکت
بورس کالاي ایران



سایر 
46%

پلیمر
14%

مشمش بلو
9%

وموکیوم بات
7%

مس
4%

آهن اسفنجی
4%

یشیمیای
4%

سیمان
3%

آلومینیوم 
3%

لوب کات
3%

نگ کنسانتره س
آهن

2%
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بیشترین رقابت ها  
بیشترین رقابت در بخش فولاد

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

نورد و لوله اهوازBورق گرم 

فولاد مبارکه اصفهانHRورق گرم 

فولاد مبارکه اصفهانورق قلع اندود

بیشترین رقابت در بخش سیمان

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

سیمان ارومیه1-425سیمان تیپ 

سیمان ارومیه2سیمان تیپ

سیمان آذر آبادگان خوي2سیمان تیپ

سیمان هرمزگان2سیمان تیپ

بیشترین رقابت در بخش شیمیایی

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

پتروشیمی شیرازاسید نیتریک

پتروشیمی ارومیهکریستال ملامین

پتروشیمی کاروناسید نیتریک

بیشترین رقابت در بخش پلیمر

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

پتروشیمی تندگویانBG781پلی اتیلن ترفتالات بطري 

پتروشیمی تندگویانBG785پلی اتیلن ترفتالات بطري 

پتروشیمی تندگویانBG825پلی اتیلن ترفتالات بطري 

بیشترین رقابت در بخش سنگ آهن

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

معدنی و صنعتی گل گهرگندله سنگ آهن

سنگ آهن گهر زمینگندله سنگ آهن

بیشترین رقابت در بخش پتروشیمی

اختلاف مثبت قیمت پایهتولیدکنندهنام کالا

نفت ایرانول تهراناسلاک واکس سنگین پترولاتوم

پتروشیمی شیراز)مایع(آمونیاک 

پتروشیمی شازندایزوبوتانول
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قاب قیمت محصولات صنعتی وپتروشیمی  
ی میانگین آخرین قیمت معاملاتنام محصولردیف

)ریال(اسفند ماه 
میانگین آخرین قیمت معاملاتی 

)ریال(بهمن ماه 
درصد تغییر 

حجم معاملات میزان تقاضامیزان عرضهماهانه
)تن(

ارزش معاملات 
شرکت هاي عرضه کننده)میلیون ریال(

شمش بلوم 1
)150*150(


فولا کاوه جنوب کیش، آهن و فولاد ارفع، ذوب آهن اصفهان، 
غلتک سازان سپاهان، مجتمع فولاد خراسان، معدنی و صنعتی 

چادرملو

گندله سنگ آهن2
توسعه معدنی و صنعتی صبانور، سنگ آهن گهرزمین، مجتمع 
فولاد خراسان، معدنی و صنعتی چادرملو، معدنی و صنعتی گل 

گهر

فولاد امیرکبیر کاشان، ورق خودرو چهار محال و بختیاري، صنایع ورق گالوانیزه 3
هفت الماس

گسترش و نوسازي معادن خاورمیانهمس کاتد4

توسعه آهن و فولاد گل گهرآهن اسفنجی5

پالایش نفت اصفهان، پالایش نفت امام خمینی ره شازندوکیوم باتوم6

فولاد مبارکه اصفهانورق گرم7

ذوب آهن اصفهان، فولاد آلیاژي ایران،تولیدي فولاد سپید میلگرد8
فراب کویر

پتروشیمی مارون، پتروشیمی مروارید, پتروشیمی شازندلمنو اتیلن گلایکو9

پالایش نفت تهران, پالایش نفت تبریز, پالایش نفت اصفهانلوب کات10

پتروشیمی خراسان, پتروشیمی ارومیهکریستال ملامین11

نفت پاسارگاد، پالایش نفت جی،پالایش دنا بام گلستانقیر12

کالسیمین، ملی , ذوب روي بافق، فراوري مواد معدنی ایرانشمش روي13
سرب و روي ایران

پتروشیمی اروند، نیروکلرسود کاستیک14

SNروغن پایه 15 500نفت ایرانول، نفت بهران، نفت سپاهان

دوده صنعتی پارس، صنعتی دوده فام، کربن ایراندوده 16

ذوب اهن اصفهانتیراهن17

فولاد هرمزگان جنوبتختال18

پتروشیمی ابادانپلی وینیل کلراید19

پتروشیمی شازند، پتروشیمی مارون، پلی پروپیلن جمپلی پروپیلن20

شرکت معدنی وصنعتی چادرملوآرگون21

نفت ایرانول، نفت بهران، نفت پارساسلاک وکس22

پتروشیمی فن اوراناسید استیک23

ی پتروشیمی خراسان، صنایع پتروشیمی کرمانشاه، کود شیمیایآمونیاک24
اوره لردگان

پتروشیمی پردیس، پتروشیمی خراسان، پتروشیمی شیراز، اوره25
صنایع پتروشیمی کرمانشاه، کود شیمیایی اوره لردگان

پتروشیمی شهید تندگویانپلی اتیلن ترفتالات26

پتروشیمی جم، پتروشیمی امیرکبیر، پتروشیمی بندرامام، پلی اتیلن سبک27
پتروشیمی شازند،

پتروشیمی اروند، نیروکلرسود کاستیک14



اطلاعیه سلب  مسئولیت

محتوای گزارش فوق صرفا جهت بررسی بوده و شـــــــرکت ســــــرمایه گذاری مدیریت سرمایه مدار، هیچگونه مسئولیتی در قبال 
معاملات انجام شده با  اتکاء بر اطلاعات این گزارش را بر عهده نمی گیرد. تنها محتوای این گزارش نمی تواند به عنوان ارائه راه حل 
سرمایه گذاری،  پیشنهاد معامله، ایجاب برای خرید و فروش هرگونه اوراق بهادار یا سایر ابزارهای مالی و یا ترغیب به اتخاذ هرگونه 

تصمیم مالی و تجاری تلقی گردد. 
اطلاعات و مفروضات این گزارش می تواند در هر لحظه با توجه به مفروضات تحلــــیل تغییر کند و این شرکت هیچگونه مسئولیتی 

در قبال عدم بروز رسانی این اطلاعات به عهده نمی گیرد.


