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مقدمه

اقتصــاد ایــران در حالــی کار خــود را در ســال 1400 
بــه پایــان بــرد کــه قیمــت دلار پــس از یــک مــاه 
نزولــی مجــدداً بــه دلیــل انتشــار اخبــار منفــی برجامی 
نزدیــک بــه 3 درصــد افزایــش داشــت. قیمــت ســکه 
ـی  به طــور مــوازی بــا دلار و همچنیــن اونــس جهانـ
وارد کانــال 12 میلیــون تومانــی شــد و ایــن در حالــی 
مــاه شــاخص های ســهام،  از چنــد  پــس  بــود کــه 
ماننــد دیگــر بازارهــا افزایشــی ثبــت شــد. از ســوی 
پولــی  شــاخص های  بــه  مربــوط  داده هــای  دیگــر 
نشــان می دهــد درحالی کــه در دی مــاه ســرعت رشــد 
ــود در مــاه بهمــن  ــی کاهــش پیــدا کــرده ب ــه پول پای
مجــدداً افزایشــی شــد. تــورم ســال 1400بــه بیــش 
از  40 درصــد رســید. آمارهــای عملیــات بــازار بــاز در 
ســال 1400 رکــورد زد و مقــدار آن بــه هفتــه ای 95 
ــرد. از ســوی  ــدا ک ــش پی ــان افزای ــارد توم ــزار میلی ه
حــدود  در  دولــت   1400 ســال  مجمــوع  در  دیگــر 
90 هــزار میلیــارد تومــان اوراق بــه فــروش رســاند 
درحالی کــه ســهم بورســی ها بیشــتر از بانک هــا بــود. 
آمــار تجــاری یــازده ماهــه اول ســال حکایــت از افــت 

مبــادلات تجــاری در بهمن مــاه داشــت.
ایــن اتفاقــات در حالــی افتــاد کــه در بازارهــای جهانــی 

ســایه جنــگ اوکرایــن طــا را تــا مــرز رکوردشــکنی 
پیــش بــرد. هــر چنــد پــس از آن طــا مجــدداً بــه 
زیــر مــرز 2 هــزار دلاری بازگشــت. نفــت و گاز هــم 
ــگ  ــل جن ــه دلی ــه پیش بینــی می شــد ب همان طــور ک
و  رســاندند  ثبــت  بــه  را  مثبــت  ماهانــه  بازدهــی 
اوره و ســنگ آهن نیــز مجــدداً بــه مســیر صعــودی 

بازگشــتند.





گزارشی از بازار های مالی ایران در یک نگاه؛ شامل:

c روند تغییرات قیمت سکه طلا و ارز
c تحولات بازار سرمایه

c بررسی متغیرهای پولی
c بازار مسکن

بازار در یک نگاه
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پایان قصه دلار 1400 در کانال 26 هزار تومان
ــرده  ــدی صعــودی را طــی ک ــاه ســال 1400 رون ــن م ــرخ ارز در آخری ن
و 3.2 درصــد رشــد داشــته اســت. تقاضــای همیشــگی آخــر ســال و 
ـی مذاکــرات برجامــی از عمــده دلایــل رونــد  تغییــرات در پیش بینـ
نوســانی ارزش ریالــی دلار در ایــن مــاه بــوده کــه درنهایــت قیمــت را در 
مــرز 26 هــزار و 230 تومــان ثابــت نــگاه داشــت. رونــد قیمــت دلار در 
اســفند 1400 رونــدی نوســانی را پشــت ســر گذاشــت. رشــد نــرخ دلار 
بــا اثرگــذاری بــر روی قیمــت برخــی کالاهــا شــاخص مهمــی در اقتصــاد 
کشــور داشــته و تغییــرات آن اثرگــذار بــر وضعیــت رفــاه اجتماعــی در 
هــر موقعیــت بــه شــمار می آیــد. در همیــن رابطــه در روزهــای پایانــی 
ســال 1400 نــرخ دلار رونــدی صعــودی داشــته و از مــرز 25 هــزار 

تومــان دوبــاره بــه کانــال 26 هــزار تومــان قــدم گذاشــت.

بازار سکه و ارز
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اما به طور مشخص در اسفند ماه در دو نیمه صعودی و نزولی 
قیمت دلار انتظارات برجامی در نوسان قیمت نقش بسزایی 
توافق ها  خصوص  در  مثبت  اخبار  ابتدا  در  کرد.  بازی  را 
تا  و  پیداکرده  قابل توجهی  کاهش  ارز  نرخ  تا  موجب شد 
کمینه خود در نیمه اسفند ماه تنزل پیدا کند؛ اما در این 
موعد معامله گران دچار تغییر فاز شده و به دو علت اصلی، 

دوباره تقاضای نرخ ارز شدت گرفت.

تحلیل گران این دو عامل را در نتیجه دو اتفاق می دانستند. 
برخی معتقد بودند معامله گران توافق وین را دور از دسترس 
می دانند و برخی نیز این تغییرات را نتیجه ورود تقاضاهای 

آخر سال عنوان کردند.

در همین رابطه برخی کارشناسان بر این باورند که مطابق 
با آنچه که روند بازار در پایان سال های گذشته ثبت کرده 
اسفند ماه  دوم  نیمه  در  تقاضا  قابل توجهی  مقدار  است 
همواره شکل می گیرد که ورود این دسته از معامله گران 
برای خرید ارز می تواند عامل مهمی در جهت سیر صعودی 

نرخ دلار در این مقطع بوده باشد.

درنهایت اما این تغییرات با توجه به مثبت ارزیابی شدن 
نتیجه مذاکرات در پایان سال 1400 سیری تقریباً نزولی 
گرفت و در آخرین روز معاملات 1400، 200 تومان نیز 

کاهش پیدا کرد.

پس از انتشار خبر اعطای ضمانت نامه توسط کشور آمریکا 
روابط  گرفتن  قرار  تحت الشعاع  عدم  بر  مبنی  روسیه  به 
هسته ای ایران و روسیه پس از تحریم های ایجادشده به 
واسطه جنگ این کشور با اوکراین پیش بینی معامله گران 
از حصول توافق جدید میان ایران و کشورهای مذاکره کننده 
تغییر کرد. تا آنجا که برخی تحلیلگران معتقد هستند روند 

نرخ ارز همچنان در شروع سال جدید نزولی خواهد بود.

رشد 3.2 درصدی نرخ دلار
روندی  وجود  با   1400 سال  پایانی  روزهای  در  دلار  نرخ 
نوسانی در انتها سیری صعودی پیدا کرد. این نرخ در روز 
و 400  با 25 هزار  برابر  ماه سال 1400  آخرین  ابتدایی 
نیمه  در  آن  از  ثبت شد. پس   tgju توسط سایت  تومان 
نخست این ماه با وجود افزایش مقطعی، دوباره این نرخ 
سیری کاهشی پیداکرده و در 15 اسفند ماه به 25 هزار و 

380 تومان رسید.

پس از آنکه در میانه آخرین ماه قیمت دلار به کف خود 
توانست  و  قیمت صعودی شده  مسیر  دوباره  کرد  برخورد 
در بیست و دوم وارد کانال 26 هزار تومان شود. با وجود 
افت وخیزهای نسبی و کوچک اما این قیمت تا آخرین روز 
اسفند تلاطم زیادی نداشته و درنهایت در پایان این ماه در 

سطح 26 هزار و 230 تومان باقی ماند.

مقایسه این قیمت با نخستین روز اسفندماه نشان می دهد 
نرخ ارز در آخرین ماه سال 1400 رشدی تقریباً 3.2 درصدی 
داشته و روندی تقریباً صعودی را به ثبت رسانده است؛ اما 
به طور کلی می توان رفتار دوگانه دلار در اسفند ماه را ناشی 

از دو ویژگی رفتاری معامله کنندگان دانست.

تأثیر توافق هسته ای بر تغییرات 
نرخ ارز

به طور کلی فروش بیشتر نفت در سه ماه پایانی سال 1400 
ماه های  در  آن  قیمت  افزایش  طریق  از  درآمد  افزایش  و 
پایانی سال 1400 تأثیر مستقیمی را بر کاهش نرخ ارز در 

این مقطع گذاشته و از روند افزایشی آن جلوگیری کرد.
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هم دستی دلار و اونس 
جهانی در رشد قیمت سکه

قیمت سکه امامی در ایران روندی صعودی 
داشته و در آخرین ماه 1400 به کانال 12 
میلیون تومان رسید. مسیر قیمت در سه 
متغیر فلز گران بهای داخلی حاکی از مسیر 
تقریباً صعودی این شاخص ها در اسفند ماه 
بوده است؛ اما ربع سکه با 12.7 درصد رشد 
ماهانه بیشترین رشد را در مقایسه با سایر 

سکه ها به ثبت رسانده است.
از  نیز  سکه  قیمت  ارز  نرخ  کنار  در 
شاخص های دیگر اقتصادی در بازار دارایی ها 
آن  تغییرات  و  می آید  شمار  به  ایران  در 
نرخ  باشد؛  عامل  دو  از  برگرفته  می تواند 
دلار و قیمت اونس جهانی که از دو جهت 
هر  در  سکه  قیمت  شکل دهنده  مختلف 

مقطع محسوب می شوند.
نشان  ماه  این  در  سکه  قیمت  تغییرات 
در  اونس جهانی  و  می دهد هم دستی دلار 
این ماه موجب رشد قابل توجه قیمت سکه 

در این ماه شده است.

tjgu.org منبع: شبکه اطلاع رسانی طلا و ارز
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بررسی مسیر قیمت نیم سکه نشان می دهد روند صعودی 
و  بوده  اکید  به طور  امامی  سکه  مانند  نیز  شاخص  این 
در آخرین روز اسفند ماه بالاترین سطح قیمت را در این 

مقطع به ثبت رسانده است.
هم سو با تغییرات نیم سکه سومین شاخص فلز گران بهای 

داخلی نیز روندی همانند را به ثبت رساند.
قیمت   TGJU سایت  در  منتشرشده  داده های  با  مطابق 
 665 و  3 میلیون  با  برابر  ابتدای اسفند ماه  ربع سکه در 
هزار تومان بوده و در پایان این ماه این رقم به سطح 4 
میلیون و 130 هزار تومان افزایش پیدا کرد؛ یعنی 465 
هزار تومان افزایش که به لحاظ درصدی تقریباً معادل با 

12.7 درصد بوده است.
مقایسه رشد قیمت فلز گران بهای داخلی در سه شاخص 
بررسی شده نشان می دهد بیشترین میزان افزایش مربوط 
رده های  در  امامی  سکه  و  نیم سکه  و  بوده  ربع سکه  به 
بعدی قرار داشته اند. بررسی دلیل تغییرات قیمت نشان 
می دهد قیمت سکه تأثیر بیشتری را از تغییرات اونس 

جهانی داشته تا نرخ دلار.

مسیر صعودی قیمت در سکه 
امامی در اسفند 1400

قیمت سکه امامی در روز نخست اسفند ماه وارد کانال 
11 میلیون تومان شده و برابر با 11 میلیون و 670 
هزار تومان به ثبت رسید. در ادامه روند افزایشی این 

متغیر، ارزش سکه با رشدی روز افزون مواجه شد.
تومانی  میلیون   12 مرز  ماه  این  نیمه  در  زود  خیلی 
امامی فتح شده و درنهایت در آخرین روز سال  سکه 
تومان  هزار   408 و  میلیون   12 به  رقم  این   1400
رسید. به عبارت دیگر در آخرین ماه 1400 قیمت سکه 

امامی تقریباً 6.3 درصد رشد داشته است.
بررسی رشد سایر متغیرهای سکه در این ماه نشان از 
رشد بالاتر قیمت در نیم سکه و ربع سکه داشته است.

رشد 12.7 درصدی ربع سکه در 
اسفند

نیم سکه  قیمت  قیمتی  داده های  بررسی ها  طبق 
 600 و  میلیون   6 با  برابر  اسفند  روز  نخستین  در 
با 10.7 درصد رشد به  از آن  هزارتومان بوده و پس 
7 میلیون و 320 هزار تومان رسید؛ یعنی در یک ماه 
تقریباً 720 هزار تومان به ارزش نیم سکه افزوده شد.

tjgu.org منبع: شبکه اطلاع رسانی طلا و ارز
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تأثیر بیشتر اونس جهانی در روند قیمت سکه
قیمت اونس طلا در اسفند ماه از مرز تقریبی هزار و 900 دلار عبور کرد و 
درنهایت در پایان این ماه به هزار و 920 دلار رسیده و سیری صعودی را از 

خود برجای گذاشت.
اوکراین  و  روسیه  میان  جنگ  و  سیاسی  اتفاقات  نتیجه  در  افزایش  این 

اتفاق افتاده که تا پایان سال 1400 نیز ادامه داشته است.
درنهایت افزایش روزافزون اونس جهانی از یک سو و رشد 3.2 درصدی نرخ 
ماه  این  در  سکه  قیمت  رشد  در  عوامل  مهم ترین  دیگر  از سوی  نیز  دلار 

بوده اند.

125,720,000118,380,000
کمترین قیمت سکهبیش ترین قیمت سکه

123,050,000114,950,000
کمترین قیمت سکهبیش ترین قیمت سکه

سکه بهار آزادی

سکه امامی

tjgu.org منبع: شبکه اطلاع رسانی طلا و ارز

tjgu.org منبع: شبکه اطلاع رسانی طلا و ارز
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مسیر سبز بورس در یک قدمی بهار 1401
شــاخص بــورس تهــران در دو مقیــاس کل و هــم وزن رونــدی 
صعــودی را در آخریــن مــاه 1400 پیمــوده و رشــدی تقریبــاً 7.3 
ــق  ــت رســانده اســت. طب ــه ثب درصــدی را در هــر دو شــاخص ب
ــورس در آخریــن مــاه 1400 همــراه  آمارهــا ایــن سبزپوشــی ب
بــا رشــد 11.21 درصــدی میانگیــن ارزش معامــلات در ایــن مــاه 

بــوده اســت.
بررســی شــاخص بــازار ســرمایه در آخریــن مــاه 1400 نشــان از 
ــازار داشــته اســت.  ــاره شــاخص های مهــم در ایــن ب صعــود دوب
در همیــن رابطــه شــاخص کل بــورس تهــران در اســفند ســال 
ــه  ــرده و 7.3 درصــد رشــد را ب ــودی پیداک گذشــته ســیری صع

ثبــت رســانده اســت.

بازار سرمایه
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رشد 7.3 درصدی شاخص کل 
بورس در اسفند 1400

شــاخص کل بــورس در آخریــن مــاه 1400 از مــرز 
ــلًا  ــون و 274 هــزار واحــد مســیری کام ــک میلی ی
ــن  ــرده و در آخری ــاز ک ــاه آغ ــن م ــودی را در ای صع
روز ایــن مــاه بــه یــک میلیــون و 367 هــزار و 
ــم نشــان  ــن دو رق 250 واحــد رســید. مقایســه ای
می دهــد بــازار ســرمایه پــس از پیمــودن قرمزتریــن 
روزهــای خــود در مســیر ســبز قرارگرفتــه و رشــدی 
7.3 درصــدی را بــه ثبــت رســانده اســت. ایــن رشــد 
در دیگــر شــاخص بورســی نیــز بــه چشــم می خــورد.

 

رشد 7.35 درصدی شاخص 
هم وزن در اسفند 1400

طبــق بررســی های آمــاری از داده هــای منتشرشــده 
در خصــوص بــازار ســرمایه در اســفند ماه مشــاهده 
می شــود شــاخص هــم وزن نیــز رشــد قابل توجهــی 
را در ایــن مــاه بــه ثبــت رســانده اســت. برخــی 
از تحلیلگــران ایــن شــاخص را از درجــه اهمیــت 
بــورس  کل  شــاخص  بــا  مقایســه  در  بالاتــری 

می داننــد. برخــوردار 
ایــن شــاخص در آخریــن مــاه 1400 از مــرز 325 
هــزار و 88 واحــد بــا رشــدی 7.35 درصــدی در 
ــد رســید. ــزار و 268 واح ــه 348 ه ــاه ب ــان م پای

نیــز  هــم وزن  شــاخص  می دهــد  نشــان  بررســی ها 
هماننــد شــاخص کل بــورس مســیری کامــلًا صعــودی 
دلیــل  بــه همیــن  اســت.  پیمــوده  مــاه  ایــن  در  را 
کمتریــن میــزان شــاخص بــورس در مقیــاس کل و 
هــم وزن بــه روز نخســت اســفند ماه تعلــق داشــته 
و بیشــترین آن نیــز در آخریــن روز 1400 بــه ثبــت 

رســیده اســت.

رشد 11 درصدی ارزش کل 
معاملات در اسفند 1400

به طــور   1400 بهمــن  در  معامــلات  کل  ارزش 
ــان  ــارد توم ــا 39 هــزار و 254 میلی ــر ب میانگیــن براب
بــود. ایــن رقــم در مــاه بعــد 11.21 درصــد رشــد 
داشــته و درنهایــت به صــورت متوســط بــه 43 هــزار و 

565 میلیــارد تومــان رســید.
ــران ناشــی  افزایــش ارزش میانگیــن معامــلات در ای
بــازار  بیشــتر  بــورس و جذابیــت  از رشــد شــاخص 

ســرمایه در ایــن مــاه بــوده اســت.
معامــلات  کل  ارزش  می دهــد  نشــان  بررســی ها 
مســیری نوســانی را در ایــن مــاه بــه ثبــت رســانده 
اســت. کمتریــن میــزان آن در روز نخســت اســفند ماه 
و برابــر بــا 5 هــزار میلیــارد تومــان و بیشــترین میــزان 
آن در روز 23 ایــن مــاه و معــادل بــا 184 هــزار و 

منبع: وب سایت بورس تهران
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364 میلیــارد تومــان بــه دلیــل انجــام عملیــات بین بانکــی 
ــه ثبــت رســیده اســت. اوراق بدهــی، ب

ــا 7 درصــد رشــد  ارزش معامــلات خــرد نیــز در ایــن مــاه ب
مواجه شــده و به طور متوســط در اســفند 1400 روزی 3 

هــزار و 515 میلیــارد تومــان ثبت شــده اســت.

کاهش خروج پول حقیقی از بورس در 
اسفند 1400

متغیــر دیگــری کــه در رصــد بــازار ســرمایه از اهمیــت 
بســزایی برخــوردار اســت میــزان ورود و خــروج پول حقیقی 
بهمن مــاه  در  میانگیــن  به طــور  شــاخص  ایــن  اســت. 
ــوده  ــارد تومــان ب ــا خــروج روزی 434 میلی ــر ب 1400 براب

ــرد. ــدا ک ــاه 76 درصــد کاهــش پی ــن م ــه در آخری ک
آمارهــای بورســی در ایــن مــاه نشــان می دهــد در هــر روز 
به طــور متوســط روزی 100 میلیــارد تومــان از بــورس کــه 
نشــان از کاهــش خــروج پــول حقیقــی در اســفند 1400 

داشــته اســت.

میانگین مازاد عرضه 33 میلیارد 
تومانی در اسفند 1400

بررســی صــف عرضــه و تقاضــا در اســفند نیــز نشــان دهنده 
ــد به طــور متوســط  آن اســت کــه در ایــن مــاه صــف خری
برابــر بــا روزی 188 میلیــارد تومــان بــوده و در مقابــل صف 
فــروش نیــز 152 میلیــارد تومــان بــرآورد شــده اســت. 
مقایســه ایــن ارقــام نشــان از میانگیــن مــازاد عرضــه 33 

میلیــارد تومانــی در ایــن مــاه داشــته اســت.

منبع: وب سایت بورس تهران
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خیز متغیرهای کلان پولی در بهمن 1400
رشــد ماهانــه نقدینگــی در بهمــن 1400 بــه بالاتریــن ســطح در 4 
ــرد. بررســی ها  ــدا ک ــودی پی ــل خــود رســیده و ســیری صع ــاه قب م
ـی ایــن مــاه نیــز نشــان می دهــد افزایــش ماهانــه  در پایــه پولـ
ایــن شــاخص هماننــد نقدینگــی جهــت افزایشــی داشــته و کاهــش 
ســرعت آن متوقف شــده اســت. درنهایــت ایــن اتفاق هــا موجــب 
ــالای 7.96 واحــد  ــده نقدینگــی در ســطح ب ــب فزاین ــا ضری شــد ت

قــرار بگیــرد.

بازار پول
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ـی  پولـ پایــه  اقتصــادی شــامل  متغیرهــای کلان 
و نقدینگــی در کشــور جــزو شــاخص های بســیار 
ــه افزایــش  ــه درصورتی ک ــوده ک مهــم اقتصــادی ب
آن هــا هــم ســو بــا تولیــد و رشــد بخــش حقیقــی 
اقتصــاد نباشــد می توانــد منجــر بــه رشــد تــورم در 
کشــور شــود. در همیــن رابطــه بررســی نقدینگــی و 
پایــه پولــی در ایــران نشــان از تــداوم رشــد در ایــن 

متغیرهــا بــوده اســت.

رشد 2.24 درصدی پایه پولی در 
بهمن 1400

در بهمن مــاه 1400 پایــه پولــی ایــران در مقیــاس 
میلیــارد  و 700  هــزار  بــه 580  خــود  تجمعــی 
تومــان رســیده و از مــاه گذشــته 12 هــزار و 750 

میلیــارد تومــان بیشــتر شــد.
میــزان  همیــن  بــه  مــاه  ایــن  در  به عبارت دیگــر 
ــه لحــاظ  ــه ب ــران افزوده شــده ک ــه پولــی ای ــه پای ب
درصــدی در حــدود 2.24 درصد محاســبه می شــود.

درحالی کــه رشــد پایــه پولــی اولیــن مــاه زمســتان 
کاهــش  حــال  در  ماهانــه  مقیــاس  در   1400
ســرعت بــود امــا دوبــاره در بهمــن به ســرعت آن 
افزوده شــده و رشــد ماهانــه آن تقریبــاً 1.1 واحــد 

ــت رســید. ــه ثب ــاه ب درصــد بیشــتر از دی م
ـی را  برخــی از تحلیلگــران ایــن رشــد در پایــه پولـ
برداشــت  اضافــه  در  ثبت شــده  رشــد  نتیجــه 

بانک هــا از بانــک مرکــزی می داننــد کــه در ماه هــای 
پایانــی 1400 بــه ســطح قابل توجهــی رســیده بــود.

مقایســه نقطــه ای پایــه پولــی نیــز نشــان از رشــد 
ســالانه ایــن متغیــر دارد. طبــق آمارهــا پایــه پولــی 
بهمن مــاه در مقایســه بــا موقعیــت مشــابه خــود در 
ســال گذشــته 144 هــزار میلیــارد تومــان افزایــش 
پیداکــرده کــه بــه لحــاظ درصــدی معــادل بــا 33.2 

درصــد بــوده اســت.
رونــد رشــد نقطــه ای نشــان می دهــد بــا وجــود 
افزایــش رشــد ماهانــه پایــه پولــی در بهمن مــاه امــا 
رشــد نقطــه ای ایــن متغیــر ســیری نزولی داشــته و 
در از ایــن رقــم در مــاه گذشــته 2.3 واحــد درصــد 

کمتــر شــده اســت.

رشد 2.7 درصدی نقدینگی در بهمن 
1400

شــاخص دیگــر اثرگــذار در برآوردهــای اقتصاد کلان 
ــن شــاخص  ــر نقدینگــی اســت. ای در کشــور متغی
در دومیــن مــاه زمســتان 1400 بــا 122 هــزار 
میلیــارد تومــان افزایــش نســبت بــه مــاه قبــل خــود 
ــان رســید.  ــارد توم ــزار میلی ــزار و 624 ه ــه 4 ه ب
ایــن افزایــش بــه لحــاظ درصــدی در نقدینگــی برابــر 

بــا 2.7 درصــد رشــد ماهانــه بــوده اســت.
ماه هــای  بــا  نقدینگــی  ماهانــه  رشــد  بررســی 
قبــل خــود در ســال 1400 نشــان می دهــد ایــن 

منبع: وب سایت بانک مرکزی
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ایــن نهــاد 2.7 واحــد درصــد از رشــد نقدینگــی 
ــاه 1400  ــه بهمن م در دوازده ماهــه منتهــی ب
مربــوط به اضافــه شــدن اطلاعــات خلاصــه دفتــر 
کل دارایی هــا و بدهی هــای بانــک مهــر اقتصــاد 
بــه اطلاعــات خلاصــه دفتــر کل دارایی هــا و 
ادغــام  )به واســطه  ســپه  بانــک  بدهی هــای 
در  مســلح  نیروهــای  بــه  متعلــق  بانک هــای 
ــار پولــی اســت. ــوده و فاقــد آث ــک ســپه( ب بان

امــا درنهایــت حاصــل تقســیم نقدینگــی بــر پایه 
پولــی کــه بیانگــر ضریــب فزاینــده نقدینگــی در 
هــر مقطــع بــوده برابــر بــا 7.9 واحــد بــوده کــه 
بــا افزایشــی جزئــی نســبت بــه مــاه قبــل هنــوز 

در وضعیــت خطرناکــی قــرار دارد.
 

منبع: وب سایت بانک مرکزی

ــاه منتهــی  ــه در 4 م بیشــترین رشــد ماهان
بــه بهمــن 1400 بــوده کــه نشــان از صعــود 
دوبــاره ایــن متغیــر در ایــن مــاه داشــته 

اســت.
ــا موقعیــت مشــابه  ــر ب ــن متغی مقایســه ای
خــود در ســال گذشــته نیــز نشــان می دهــد 
رشــد نقطــه ای نقدینگــی باوجــود تنــزل در 
ایــن مــاه هنــوز در ســطح بالایــی قــرار دارد.

طبــق آمارهــا در یــک ســال منتهــی بــه بهمــن 
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تومــان نقدینگــی در ایــران خلق شــده کــه بــه 
لحــاظ درصــدی معــادل بــا 39.7 درصــد بــوده 

اســت.
در  نقدینگــی  رشــد  بــودن  بــالا  عیــن  در 
ماه هــای اخیــر امــا بانــک مرکــزی بخشــی از 
ایــن میــزان را واقعــی نمی دانــد. طبــق گفتــه 
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رکورد زنی تورم 1400 در ربع قرن 14
تــورم ماهانــه و نقطــه ای اســفند مســیری نزولــی 
افزایــش  ســرعت  افــت  از  حاکــی  و  پیمــوده  را 
ایــن  بــا  اســت.  بــوده  مــاه  ایــن  در  قیمت هــا 
حــال بررســی ســالانه تــورم در ایــن مقطــع نشــان 
می دهــد تــورم 1400 معــادل بــا 40.2 درصــد 
اخیــر ســابقه  بیســت وپنج ســال  در  کــه  بــوده 
نداشــته اســت. آمارهــا ایــن افزایــش را بیشــتر از 

ناحیــه رشــد قیمــت خوراکی هــا می داننــد.
از  مــاه  هــر  مصرف کننــده  قیمــت  شــاخص 
از  بــرآوردی  و  تعیین شــده  آمــار  مرکــز  ســوی 
اســت.  مــاه  هــر  در  قیمت هــا  عمومــی  ســطح 
بــه دودســته خوراکی هــا و غیــر  ایــن شــاخص 
خوراکی هــا تقسیم شــده و تغییــرات آن گویــای 

ـی اســت. تــورم در هــر بــازه زمانـ
اکنــون بررســی تــورم اســفند ماه 1400 در قــاب 
ماهانــه و نقطــه ای نشــان از افــت ســرعت تــورم در 
ایــن مســیر داشــته امــا ایــن در حالــی اســت که 
ــه اوج بیســت وپنج  ــورم ســالانه در کشــور ب ت

ســاله خــود رســیده اســت.

افت سرعت تورم ماهانه اسفند 1400
مقایســه شــاخص قیمــت مصرف کننــده در هــر 
ماهانــه  تــورم  نشــان دهنده  قبــل  مــاه  بــا  مــاه 
اســت. ایــن متغیــر در اســفند ماه برابــر بــا 1.3 
درصــد ثبت شــده کــه از مــاه قبــل تقریبــاً 0.8 

واحــد درصــد کمتــر بــوده اســت.
ــا ماه هــای گذشــته  در مقایســه تــورم ایــن مــاه ب

مشــاهده می شــود ایــن کمتریــن میــزان تــورم در 
ده مــاه اخیــر بــوده و از خــرداد 1400 تاکنــون 

ســابقه نداشــته اســت.
طبــق آمارهــا بیشــترین تــورم ماهانــه در گــروه 
رســیده  ثبــت  بــه  اســفند  در  غــلات«  و  »نــان 
کــه برابــر بــا 4.9 درصــد بــوده اســت. پــس از 
آن دومیــن رکــورد مربــوط بــه گــروه »پوشــاک و 
کفــش« بــوده کــه ســطحی تقریبــاً معــادل بــا 4.4 

درصــد داشــته اســت.
در مقابــل بیشــترین افــت قیمــت را گــروه »میــوه 
و خشــکبار« در ایــن مــاه بــه ثبــت رســانده اســت. 
ایــن تــورم در آخریــن مــاه 1400 برابــر بــا منفــی 
5.4 درصــد بــوده کــه نشــان از افــت قیمــت ایــن 

بخــش بــه نســبت بهمن مــاه داشــته اســت.
دومیــن افــت قیمتــی ماهانــه نیــز مربــوط بــه »آب 
بــرق و ســوخت« بــوده کــه تــورم ماهانــه آن تقریباً 

معــادل بــا منفــی 1.3 درصــد ثبت شــده اســت.

 افت تورم نقطه ای اسفند 1400
مقایســه شــاخص قیمــت مصرف کننــده در هــر 
مقطــع بــا موقعیــت مشــابه خــود در ســال گذشــته 
در  متغیــر  ایــن  دارد.  نقطــه ای  تــورم  از  نشــان 
اســفند ماه 1400 برابــر بــا 34.7 درصــد ثبت شــده 
کــه کمتریــن میــزان تــورم نقطــه ای در ایــن ســال 

بــوده اســت.
بــا ایــن حــال در میــان تمــام گروه هــای خوراکــی و 
غیرخوراکــی ایــن مقطــع، »نــان و غــلات« و »هتــل 
و رســتوران« بیشــترین تــورم را داشــته اند کــه 

منبع: مرکز آمار ایران
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بــه ترتیــب برابــر بــا 56.6 درصــد و 56.7 درصــد 
ثبت شــده اســت.

در مقابــل نیــز بخــش ارتباطــات کمتریــن میــزان 
تــورم نقطــه ای در ایــن بــازه را ثبــت کــرده کــه تقریباً 

برابــر بــا 4 درصــد بــه ثبــت رســیده اســت.

رکورد زنی 25 ساله تورم 1400
امــا درصورتی کــه تــورم 1400 را در بعــد ســالانه 
خــود بــا ســایر ســال ها مقایســه کنیــم رکوردهــا 
متفــاوت از آنچــه در قبــل اشــاره شــد خواهــد بــود. 
در همیــن رابطــه تــورم 1400 طبــق داده هــای مرکــز 
آمــار برابــر بــا 40.2 درصــد بــوده کــه در مقایســه بــا 
ــه شــمار  ــورم ب 25 ســال اخیــر بیشــترین میــزان ت

می آیــد.

ــه دودســته خوراکــی و  ــورم ایــن ســال ب تفکیــک ت
غیرخوراکــی نشــان می دهــد در ایــن ســال تــورم 
خوراکی هــا برابــر بــا 51.5 درصــد بــوده و تــورم غیــر 
خوراکی هــا برابــر بــا 34.6 درصــد بــه ثبــت رســیده 

اســت.
به عبارت دیگــر عامــل مهــم افزایــش تــورم در ایــن 
ــا  ــوده ت ســال بیشــتر متوجــه بخــش خوراکی هــا ب

کالاهــای غیرخوراکــی.
دلیــل  بــه  تــا  شــده  موجــب  نیــز  رویــداد  ایــن 
بالاتــر بــودن ســهم خوراکی هــا در ســبد مصرفــی 
مناطــق  ایــن  در  تجربه شــده  تــورم  روســتاییان، 
ــورم در  ــن ت ــت شــود. ای ــاط شــهری ثب ــر از نق بالات
مناطــق روســتایی برابــر بــا 42.8 درصــد و در مناطق 
شــهری برابــر بــا 39.7 درصــد محاسبه شــده اســت.

منبع: مرکز آمار ایران
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عملیات بازار باز در ماه پایانی 1400 همچنان به روند رکوردزنی های خود در بسط پول ادامه داده 
و این میزان را به هفته ای 95 هزار میلیارد تومان رسانید. برخی معتقدند این عملیات در راستای 
کنترل نرخ سود بین بانکی بوده تا معاملات بازار شبانه کاهش پیدا کند. با این حال نرخ سود نیز تنها 

کاهشی 0.81 واحد درصدی را در این مدت به ثبت رسانده است.
بانک مرکزی به صورت هفتگی در بازار باز و بازار بین بانکی به صورت مستقیم و غیرمستقیم اقدام 
ارقام  و  آمار  رابطه  همین  در  می کند.  بین بانکی  سود  نرخ  کنترل  و  بانک ها  نقدینگی  مدیریت  به 
منتشرشده از سوی این نهاد در خصوص بازار باز نشان دهنده بدتر شدن وضع نقدینگی نهادهای مالی 

در ماه های پایانی 1400 و تزریق بی شمار پول در این بازار داشته است.

رکوردزنی های بسط پول در بازار باز 1400

رکوردزنی های بازار باز در ماه پایانی
می تواند  هفته  هر  در  مرکزی  بانک  به طور کلی 
در بازار باز اوراق از بانک ها خریداری یا به آن ها 
و  نقدینگی  بسط  منزله  به  اوراق  خرید  بفروشد. 
به  بازار  این  در  پول  در حکم قبض  آن  فروش 

شمار می آید.

خریدوفروش اوراق همواره نرخ سود و تاریخ 
را  آن  مرکزی  بانک  این  که  دارد  سررسیدی 

به صورت هفتگی مشخص می کند.

بررسی آمار معاملات در آخرین هفته بازار باز در 
تقریباً  این موعد  در  نشان می دهد   1400 سال 
94 هزار و 500 میلیارد تومان اوراق از بانک ها 
خریداری شده که تاریخ سررسید آن بیست ویک 

روزه و نرخ سود آن 19 درصد بوده است.

است.  شده  مهم  رکورد  سه  شامل  اتفاق  این 
خرید  حجم  هفتگی  میزان  بیشترین  نخست 
تا  که  بوده  باز  بازار  برگزاری  هفته های  در  اوراق 
پیش از این سابقه نداشته است. دومین رکورد 

این  در  که  بوده  آن  سررسید  تاریخ  به  مربوط 
موعد بیست و یک روزه بوده و در تمام هفته های 
برگزاری بازار باز هرگز زمان بازپرداخت پول تا این 
این  از  پیش  تا  غالباً  است.  نبوده  طولانی  حد 
به  روزه  یا چهارده  روزه  یا هفت  تاریخ سررسید 

ثبت رسیده بود.

آخرین رکورد نیز در این هفته مربوط به نرخ سود 
نرخ  این  است.  بوده  بانک ها  توسط  اوراق  خرید 
مقایسه  در  که  خورده  رقم  درصد   19 سطح  در 
با هفته های انبساطی بازار باز کمترین نرخ سود 
در  معاملات  رصد  به طورکلی  می آید.  شمار  به 
رویکردی  مرکزی  بانک  می دهد  نشان  بازار  این 

انبساطی را در این بازار دارد.

منبع: وب سایت بانک مرکزی

0
5000

10000
15000
20000
25000
30000
35000
40000
45000
50000

18 
ین

ورد
فر

6 
ت

هش
دیب

ار 2۷ 
ت

هش
دیب

ار
1۷ 

داد
خر

۷ 
یر

ت 28 
یر

ت 24 
داد

مر
15 

ور
ری

شه
4 

هر
م 1۹ 

هر
م

3 
ان

آب 24 
ان

آب
8

ذر
آ 2۹ 

ذر
آ 20 

دی
11 

من
به

2 
ند

سف
ا 23 

ند
سف

ا

ان
وم

د ت
یار

میل

1400روند اعتبارات قاعده مند در سال 



29

در  باز  بازار  برگزاری  هفته های  رابطه  همین  در 
که  بوده  رکوردزنی هایی  از  حاکی  اخیر  ماه  یک 
در دو سال برگزاری بازار باز بی سابقه بوده است. 
افزایش  و  سود  نرخ  کاهش  با  نیز  مقابل  در 
تاریخ سررسید سعی در کم هزینه تر کردن این 
رویکرد برای نهادهای مالی داشته که می تواند 
ناشی از وضعیت بد نقدینگی نهادهای مالی در 

این بازار باشد.

کاهش  بانکی  بین  بازار  در  معاملات  مقابل  در 
سال  اول  نیمه  با  مقایسه  در  را  چشمگیری 

داشته است.

کاهش معاملات در بازار بین 
بانکی 1400

با افزایش تزریق نقدینگی در نهادهای مالی در 
هفته های پایانی سال 1400، تقاضای معاملات 
نام  کرد.  پیدا  کاهش  نیز  بانکی  بین  بازار  در 
نهادهای  بازار شبانه است که در آن  دیگر آن 
سررسید  تاریخ  و  توافقی  سود  نرخ  با  مالی 
پول  قرض  به  اقدام  یکدیگر  از  کوتاه مدت تر 
از  تعیین شده  دامنه  در  سودها  نرخ  می کنند. 
سال  در  که  می کند  تغییر  مرکزی  بانک  سوی 

گذشته بین 14 تا 22 درصد ثابت بود.

که  قاعده مند  اعتبارات  رابطه  همین  در 
است  مرکزی  بانک  از  بانک ها  نیاز  نشان دهنده 
آخرین  در  و  داشته  نزولی  روندی  موعد  این  در 
هفته تقریباً در سطح هزار و 180 میلیارد تومان 
قرارگرفته است. برآورد میانگین هفتگی اعتبارات 
نیز معادل با 3 هزار و 680 میلیارد تومان بوده 
که نسبت به این رقم در شهریور ماه تقریباً 88 

درصد کاهش داشته است.

کاهش  و  باز  بازار  عملیات  رشد  معتقدند  برخی 
معاملات در بازار بین بانکی در راستای کنترل نرخ 
سود بین بانکی بوده که در زمستان 1400 یکی 
از ده دستور مهم دولت به بانک مرکزی بود. طی 
این فرمان جهت نجات بورس بانک مرکزی ملزم 
به نگه داشتن نرخ سود در سقف 20 درصد بود. با 
این حال آمارها نشان می دهد نرخ سود بین بانکی 
در پایان سال 1400 در مرز 20.28 درصدی بوده 
و این سیاست انبساطی بانک مرکزی تنها تقریباً 

0.81 واحد درصد از این متغیر کاسته است.

منبع: وب سایت بانک مرکزی
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در سال 1400 در مجموع سی وشش مرحله برگزاری حراج اوراق بدهی دولتی 90 هزار و 600 میلیارد تومان 
اوراق از سوی دولت فروخته شده که تقریباً 15 هزار میلیارد تومان آن در اسفند ماه به ثبت رسید. بررسی 
تفکیکی از خرید اوراق در تمام هفته های سال گذشته نشان می دهد سهم بورسی ها از خرید اوراق تقریباً 

33 درصد بیشتر از بانک ها بوده است.

سبقت 33 درصدی بورس از بانک ها در خرید اوراق 1400

اولیه  بازار  دولت   1399 سال  از  به طور کلی 
از طریق  را راه اندازی کرد تا  فروش اوراق بدهی 
فروش اوراق در این بازار به مشتریان خود بتواند 
بخشی از کسری بودجه خود را تأمین کند. برخی 
از تحلیل گران به دلیل عدم خلق پول در این بازار 
و درآمدزایی دولت، این مسیر را راهی مفید برای 
این هدف دولت می دانند که در آن از رشد تورم 

جلوگیری به عمل می آید.
 1400 سال  در  اوراق  فروش  بررسی  در  اکنون 
هزار   90 تقریباً  بازار  این  در  می شود  مشاهده 
میلیارد تومان اوراق به فروش رسیده که از این 
میلیارد  هزار   36 تقریباً  گذشته  سال  در  رقم 

تومان کمتر بوده است.

رکورد زنی رشد اسفند در شش 
ماه دوم فروش اوراق

 36 توانست  دولت   1400 سال  در  به طور کلی 
مرحله حراج اوراق بدهی را برگزار کند. مشتریان 
دولت در این بازار عموماً شامل بانک ها و فعالان 

بورسی هستند.
 آمارها از آخرین هفته بازار اولیه نشان می دهد 
میلیارد   420 و  هزار   3 خرید  به  موفق  بانک ها 
تومان اوراق بدهی دولتی شدند که در شش ماه 
تأمین  نهادهای  است.  نداشته  سابقه  خود  قبل 
بازار  این  اوراق در  نیز که مشتری دیگر  سرمایه 
میلیارد   550 و  هزار   3 هفته  این  در  هستند 
تومان اوراق خریداری کرده که البته هزار و 500 
میلیارد تومان آن از طریق پذیره نویسی و با نرخ 

سود 22 درصد بوده است.
درنهایت آمار ماهانه فروش اوراق بدهی دولتی 
کل  در  که  بوده  آن  نشان دهنده  ماه  این  در 
تومان  میلیارد  هزار   15 مجموع  در  اسفندماه 
دوم  ماه  در شش  که  فروخته شده  بدهی  اوراق 
در  این در حالی است که  بوده است.  بی سابقه 
بهمن ماه حجم فروش اوراق در این بازار برابر با 
9 هزار و 460 میلیارد تومان بوده و رشدی 60 
درصدی را در انتهای سال 1400 به ثبت رسانده 

است.
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منبع: وب سایت بانک مرکزی

منبع: وب سایت بانک مرکزی

این  در  اوراق  خرید  محاسبات  تفکیک 
بازار به دودسته بانک ها و بورس نشان 
می دهد در این تاریخ کل خرید نهادهای 
1400 برابر  مالی در هفته های اسفند 
با 3 هزار و 620 میلیارد تومان بوده و 
این رقم برای بازار سرمایه تقریباً معادل 
به  تومان  میلیارد   440 و  هزار   11 با 

ثبت رسیده است.
در  که  می شود  مشاهده  وضوح  به 
خرید  در  بورسی ها  نقش  ماه  آخرین 
و  بوده  بیشتر  مراتب  به  بدهی  اوراق 
عمده خرید نهادهای مالی از دولت در 
اسفند ماه نیز در آخرین هفته سال به 

ثبت رسیده است.

سهم بالای بورس در خرید 
اوراق بدهی 1400

 1400 سال  اولیه  بازار  در  به طور کلی 
مجموعاً 90 هزار و 600 میلیارد تومان 
اوراق بدهی دولتی فروخته شده که از 
 35 این میزان در سال گذشته تقریباً 
هزار و 400 میلیارد تومان کمتر بوده 
و به لحاظ درصدی افتی 39 درصدی را 

طی یک سال داشته است.
با این حال تفکیک خرید اوراق در این 
سال به دودسته مذکور نشان می دهد 
 530 و  هزار   30 مجموع  در  بانک ها 
هزار   60 بورسی ها  و  تومان  میلیارد 
میلیارد تومان اوراق از دولت خریداری 

کرده اند.
این  درصدی  محاسبه  به عبارت دیگر 
که سهم  است  آن  نشان دهنده  اوراق 
درصد   33.7 با  برابر  تقریباً  بانک ها 
اوراق  خرید  در  سرمایه  بازار  سهم  و 

66.3 درصد بوده است؛ یعنی سهم بازار سرمایه 
از  بیشتر  درصد  واحد   33 تقریباً  اوراق  خرید  از 

بانک ها ثبت شده است.
بانک ها،  در  خرید  کاهش  این  دلایل  از  بخشی 
در  نقدینگی  بحرانی  وضعیت  به  اشاره  می تواند 
سال  دوم  نیمه  در  به خصوص  مالی  نهادهای 

1400 داشته باشد.
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افت ماهانه مبادلات تجاری ایران در بهمن ماه
بررسی آمار تجاری ایران تا پایان بهمن 1400 نشان می دهد در 
یازده ماه ابتدایی 1400 بیشترین صادرات ایران به چین بوده و 
بالاترین میزان واردات نیز از سوی امارات متحده عربی شکل گرفته 
است. بررسی ماهانه نیز نشان دهنده آن است که در این مقطع 
ارزش واردات و صادرات ایران افتی قابل توجه را در این ماه به ثبت 

رسانده است.

صادرات واردات ایران
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ارزش صادرات و واردات ایران در هر مقطع می تواند نشان دهنده 
از پویایی بخش  بازه و علامتی  ایران در آن  وضعیت تجاری 

تجارت اقتصاد ایران باشد.
با توجه به تأخیر آماری داده های واردات و صادرات ایران، این 
اطلاعات از ابتدای سال گذشته تا پایان بهمن ماه در دسترس 
بوده و نشان از کاهش حجم مبادلات تجاری ایران در این ماه 

در مقایسه با دی 1400 داشته است.

کاهش صادرات ایران در بهمن 1400
ایران  گمرک  سایت  در  اعلام شده  آمارهای  طبق  به طور کلی 
مجموعاً 46 میلیارد و 516 میلیون دلار کالای غیرنفتی را به 
نقاط مختلف جهان صادر کرده است که در مقایسه با ماه قبل 

4 میلیارد و 753 میلیون دلار افزایش داشته است.
نشان  گذشته  ماه  با  بهمن  آمارهای  مقایسه  به عبارت دیگر 
می دهد حجم صادرات کالا در ایران از سطح 7 میلیارد و 662 
میلیون دلار افتی 38 درصدی را در این ماه به ثبت رسانده 

است.
میزان  بیشترین  می دهد  نشان  آماری  بررسی های  همچنان 
634 میلیون دلار در  و  12 میلیارد  ارزش  به  ایران  صادرات 
مجموع یازده ماهه نخست سال 1400 به مقصد کشور چین 
بوده و کشور عراق دومین رکورد را در این حوزه به ثبت رسانده 
 221 و  میلیارد   8 با  برابر  عراق  کشور  برای  رقم  این  است. 

میلیون دلار تخمین زده می شود.

رکورد زنی متانول و گاز مایع در صادرات 
یازده ماهه

در بررسی کالاهای صادرشده از سوی ایران به سایر نقاط جهان 
طبیعی  »گاز  به  صادرات  میزان  بیشترین  می شود  مشاهده 
مایع شده در ظروف یک هزار سانتی متر مکعب و بیشتر« تعلق 

داشته است.
طبق آمارهای اعلام شده در این خصوص در مجموع یازده ماه 
4 میلیارد و 870 میلیون دلار از این کالا از مبدأ ایران صادر 

شده که بیشترین میزان آن به کشور عراق با و ترکیه با بوده 
است. کشور عراق 2 میلیارد و 430 میلیون دلار و ترکیه نیز 2 

میلیارد و 347 میلیون دلار.
دومین رکورد در این مقطع نیز به »متانول« تعلق داشته که 
در مجموع در حدود 1 میلیارد و 930 میلیون دلار برآورد شده 

است.

افت میزان واردات به ایران در بهمن 1400
در سوی دیگر آمار بخش مهمی از داده های تجاری ایران نیز در 
سمت واردات قرار دارد. در همین رابطه در دی ماه میزان واردات 
ایران در حدود 9 میلیارد و 441 میلیون دلار برآورد شده بود 
که در ماه دوم زمستانی 1400 به 5 میلیارد و 104 میلیون 
دلار تنزل پیدا کرد؛ یعنی حدوداً 46 درصد کاهش یافته است.

درنهایت در مجموع یازده ماه طبق آمارهای اعلام شده از سوی 
گمرک، 46 میلیارد و 577 میلیون دلار کالا به ایران واردشده 

که از میزان صادرات تقریباً 3 میلیارد دلار بیشتر بوده است.

رکورد زنی واردات تلفن همراه به ایران در 
یازده ماه 1400

در بررسی آمار واردات یازده ماهه به ایران مشاهده می شود در 
مجموع 3 میلیارد و 633 میلیون دلار گوشی تلفن همراه به 
ایران واردشده که 3 میلیارد و 593 میلیون دلار آن از سوی 
امارات متحده عربی بوده است. تقریباً 99 درصد کل واردات 

تلفن همراه در سال 1400.
دومین رکورد نیز طبق آمارها به ذرت دامی تعلق داشته است. 
ارزش واردات این کالا در یازده ماه نخست سال گذشته تقریباً 
با 2 میلیارد و 952 میلیون دلار بوده که در این میان  برابر 
عراق،  است.  داشته  درصدی   60.6 سهمی  متحده  امارات 
انگلیس و ترکیه نیز با سهمی به ترتیب 7.8 درصد و 6.31 
به  این کالا  واردات  را در  درصد و 5.7 درصد رکوردهای بعدی 

ایران داشته اند.

منبع: وب سایت گمرک کشور
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تغییر در بازار های جهانی
در پرونــده بازارهــای جهانــی بــه بررســی روند هــا و علــل تغییــرات 

در بازارهــای کلیــدی زیــر می پردازیــم:

- فلزات گرن بها
- نفت، گاز و پتروشیمی

- فلزات اساسی

بازارهای جهانی
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عامل کاهشی غیرمنتظره در بازار طلا
انتهایی ماه  روزهای  از عواملی که در  یکی دیگر 
طلا  قیمت  افزایش  سقف  تا  شد  سبب  مارس 
محدود شود انتشار داده های بازار کار آمریکا بود. 
داده های بازار کار آمریکا حکایت از آن داشت که 
رسیدن  با  جهان  اقتصاد  بزرگ ترین  بیکاری  نرخ 
در  خود  حد  پایین ترین  به  درصد   3.6 سطح  به 
نظر  از  موضوع  این  است.  رسیده  اخیر  سال  دو 
تحلیل گران پشتوانه فدرال رزرو برای افزایش نیم 
را در نشست ماه می محکم تر  درصدی نرخ بهره 

کرده است.
سود  نرخ  همچنین  آمریکا  بیکاری  نرخ  کاهش 
را  دلار  ارزش  و  آمریکا  ساله  ده  قرضه  اوراق 
فدرال  هدف  بهره  نرخ  افزایش  کردند.  افزایشی 
رزرو و نرخ سود اوراق قرضه در آمریکا با افزایش 
ریسک  بدون  دارایی های  نگهداری  فرصت  هزینه 
مانند طلا را افزایش می دهد و از این طرق تقاضای 
دلار  ارزش  افزایش  می دهد.  کاهش  را  آن ها 
آمریکا نیز قیمت طلا برای دارندگان دیگر ارزها را 
افزایش و از این کانال سبب کاهش تقاضا برای 

طلا می شود.
کاهشی  عواملی  هم  کنار  در  اتفاقات  این  تمام 
برای طلا به حساب می آیند و معلوم نیست که 
پشتوانه  عنوان  به  اوکراین  جنگ  درصورتی که 
تا چه  فلز  این  نداشت، قیمت  قیمت طلا وجود 

کانالی کاهش پیدا می کرد.

قیمت هر اونس طلا در ماه مارس در حدود 1.5 
سوم  ماه  در  را  خود  کار  و  یافت  افزایش  درصد 
سال جاری میلادی در قیمت 1937 دلار به پایان 
برد. این در حالی بود که قیمت طلا در ماهی که 
گذشت نوسانات بسیاری را تجربه کرد. از سویی 
عوامل سیاسی مخصوصاً جنگ روسیه با اوکراین 
طلا را تا نزدیکی رکورد تاریخی خود بالا برد. قیمت 
هر اونس طلا در مقطعی در ماه مارس به 2070 
دلار رسید. این در حالی است که بالاترین قیمت 
طلا در طول تاریخ 2073 دلار بوده است که در 

بحبوحه پاندمی کرونا ثبت شده بود.
 اما از سوی دیگر در ماه مارس فدرال رزرو تصمیم 
گرفت تا پس از سه سال برای اولین بار نرخ بهره 
دهد.  افزایش  درصد   0.25 حد  تا  را  خود  هدف 
فدرال رزرو این کار را برای مقابله با تورم بی سابقه 
در آمریکا انجام خواهد داد و پیش بینی می شود 
جاری  سال  در  رزرو  فدرال  دیگر  بار  تا شش  که 
دست به افزایش نرخ بهره بزند. موضوعی که از 
نظر تحلیل گران در بلندمدت می تواند سرنوشت 

قیمت طلا را تعیین کند.

پیش روی طلا تا آستانه 
رکوردشکنی
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هراس طلا از آتش بس
پیشرفت  خبر  که  بود  مارس  ماه  دوم  نیمه  در 
به  روسی  و  اوکراینی  مقامات  میان  مذاکرات 
این سیگنال ها  از  دیگر  یکی  مخابره شد.  بازارها 
اعلام روسیه مبنی بر کاهش فعالیت های نظامی 
خود در اطراف کیف در قبال گرفتن ضمانت نامه 
اینکه  با  البته  بود.  اوکراین  دولت  از  امنیتی 
بسیاری  تردیدهای  و  شک  روسیه  وعده  درباره 
وجود دارد، اما ادامه مذاکرات دو کشور در ترکیه 
می تواند سطح درگیری در اوکراین را کاهش دهد. 
شود  اعلام  اوکراین  در  آتش بس  درصورتی که 
مهم ترین پشتوانه قیمتی این روزهای طلا از بین 
خواهد رفت و آن زمان می توان انتظار ریزش طلا 

تا کانال های 1800 و 1700 دلاری را داشت.
البته گره های دیگری نیز در بازارهای جهانی وجود 
تحریم های  وقوع  و  اوکراین  جنگ  ادامه  دارد. 
رشد  در  اختلال  از  ترس  و  روسیه  علیه  بیشتر 
را  رزرو  نظر تحلیل گران فدرال  از  اقتصاد جهانی 
داده  قرار  تحت فشار  بهره  نرخ  افزایش  برای  نیز 
است. یکی از مهم ترین عواملی که اکنون تمام 
موضوع  این  کرده اند  تمرکز  آن  روی  بر  بازارها 
است که آیا بانک مرکزی آمریکا در نشست ماه 
می خود دست به افزایش نیم درصدی نرخ بهره 
خواهد زد یا با احتیاط فقط 0.25٪ دیگر نرخ بهره 

را افزایش می دهد.
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صعود نفت و گاز در مارس
قیمت حامل های انرژی از جمله شاخص های مختلف نفتی و قیمت گاز طبیعی در ماه مارس نیز به افزایش خود ادامه 
داد.قیمت نفت برنت در سومین ماه از سال جاری میلادی برای چهارمین ماه متوالی بازدهی مثبت راه به ثبت رساند 
تا به یکی از بالاترین قیمت های خود در دهه های اخیر برسد. قیمت هر بشکه نفت برنت در ماه مارس با بیش از 8 

درصد افزایش به 108 دلار به ازای هر بشکه رسید.

دیگر شاخص مهم نفتی یعنی وست تگزاس اینترمدیت 
نیز با افزایش 5 درصدی در ماه مارس به قیمت 102 
دلار به ازای هر بشکه رسید. بازدهی ماهانه این شاخص 
نیز از ماه دسامبر تاکنون مثبت به ثبت رسیده است. 
در این مدت قیمت شاخص نفت آمریکایی از 67 دلار 

تا 102 دلار افزایش داشته است.
تأثیر  شاید  چیز  همه  از  بیش  اوکراین  جنگ  وقوع 
از  یکی  که  روسیه  است.  داشته  گاز طبیعی  بازار  بر 
مهم ترین تولیدکنندگان گاز دنیا و تأمین کنندگان گاز 
اروپا است به دلیل حمله به اوکراین هدف تحریم هایی 
بی سابقه از سوی آمریکا و متحدانش قرارگرفته است. 
می شد  پیش بینی  که  همان طور  و  راستا  همین  در 
قیمت هر بی تی یو گاز در سومین ماه سال بیش از 28 
درصد افزایش قیمت داشت. با این افزایش قابل توجه 
متر  هر  ازای  به  دلار   5.6 به  دلار   4.4 از  گاز  قیمت 

مکعب رسیده است.

آمریکا ذخایر خود را آزاد می کند
قیمت  صعود  و  اوکراین  دلیل  به  بحرانی  شرایط  وقع 
در  بنزین  قیمت  تا  است  شده  سبب  گاز  و  نفت 
جو  کند.  پیدا  افزایش  آمریکا  و  اروپایی  کشورهای 
انتشار  از  بایدن رئیس جمهور آمریکا در همین راستا 
روزانه یک میلیون بشکه نفت خام به مدت شش ماه 
از ماه می خبر داد که با مجموع 180 میلیون بشکه، 
بزرگ ترین انتشار نفت از ذخایر استراتژیک نفت آمریکا 

)SPR( است.
صادرکننده  کشورهای  سازمان  شامل  که  پلاس  اوپک 
نفت و متحدانش از جمله روسیه است، روز پنجشنبه 
با وجود فشارهای کشورهای غربی برای افزایش تولید، 
به برنامه های خود برای افزایش 432 هزار بشکه در روز 
در ماه می پایبند است. از سوی دیگر تولیدکنندگان 
مقدار  به  متوالی  هفته  چندمین  برای  نیز  آمریکایی 
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تولیدات خود افزودند. با این وجود از نظر 
تولیدکنندگان  رشد  سرعت  گران  تحلیل 
آمریکایی به هیچ وجه متناسب با افزایش 
از سهامداران  بسیاری  زیرا  نیست  قیمت 
شرکت های نفتی خواهان پول نقد ناشی از 

سود افزایش قیمت نفت هستند.

عامل صعودی روسی در 
مقابل عامل نزولی چینی

با این وجود کارشناسان بازار نفت هشدار 
می دهند که عرضه نفت امریکا به بازار این 
واقعیت را تغییر نخواهد داد که بازار نیاز 
به عرضه کافی و پایدار نفت در ماه های آتی 
دارد. در حقیقت مقدار نفتی که آمریکا قرار 
با  بازارها عرضه کند قابل قیاس  است در 
مقداری نیست که در صورت تحریم روسیه 
از بازارها حذف می شود. عرضه یک میلیون 
بشکه ای نفت آمریکا در حقیقت در حدود 
35 درصد از عرضه روزانه نفت روسیه در 
کارشناسان  دلیل  همین  به  است.  بازارها 
این اقدام آمریکا را برای تضمین ثبات در 

قیمت نفت کافی نمی دانند.
برای  نیز  کاهشی  حال سیگنال  همین  در 
بازارها مخابره شد.  به  از شرق دور  تقاضا 
شد  اعلام  مارس  ماه  انتهایی  روزهای  در 
نفری  میلیون   26 جمعیت  اکثریت  که 
شانگهای، مرکز تجاری چین، برای جلوگیری 
کووید19-  ویروس  مجدد  گسترش  از 
بانک  گران  تحلیل  شد.  خواهد  قرنطینه 
جی پی مورگان در یادداشتی اعلام کردند که 
تغییر  نفت  قیمت  برای  آن ها  پیش بینی 
خاصی نکرده است؛ 11 دلار برای سه ماهه 
دوم و 101 دلار برای نیمه دوم سال 2022 
میلادی. با این حال همه در بازار می دانند 
که آزادسازی ذخایر نفت آمریکا یک منبع 
دائمی برای عرضه نیست و اگر بحران های 
نفت  قیمت  باشد  داشته  ادامه  کنونی 
می تواند به بالاتر از این مقادیر صعود کند.
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دلیل  به  که  می شود  پیش بینی  که  است  حالی 
افزایش قیمت گاز تولید اوره در اروپا تحت تأثیر 
قرار بگیرد و خریداران در ماه های مارس و آوریل 

با کمبود اوره مواجه شوند.
سبب  می تواند  که  عواملی  مهم ترین  از  یکی 
اوره  واردکنندگان  به  و  اوره شود  بازار  در  اختلال 
نیز خسارت بزند تحریم هایی است که غرب علیه 
روسیه به دلیل حمله به اوکراین وضع کرده است. 
تحریم های بانکی و لجستیکی علیه روسیه که به 
اوره جهان شناخته  بزرگ ترین صادرکننده  عنوان 
بیشتر  قیمت  افزایش  سبب  می تواند  می شود 

اوره در صورت ادامه جنگ شود.

روسیه صادرات اوره را محدود می کند
در ادامه تنش ها میان روسیه و غرب در پی حمله 
تصمیم  نیز  روسیه  اوکراین،  به  روسیه  نظامی 
گرفته است تا به طور موقت صادرات محموله های 
کند.  محدود  روسیه  از  خارج  بازارهای  به  را  کود 
به  روسیه  اقدام  این  باورند  این  بر  گران  تحلیل 
دلیل مسائل لجستیکی اتخاذشده است. دو عامل 
سبب کاهش صادرات روسیه به عنوان بزرگ ترین 
در  سویی  از  است؛  شده  جهان  اوره  صادرکننده 
دارند  تمایل  کشتی ها  از  کمی  تعداد  حاضر  حال 
کنند.  حمل  را  روسیه  به  مربوط  محموله های  تا 
بالتیک/  مسیرهای  بیمه  حق  نیز  دیگر  سوی  از 
دریای سیاه نیز به دلیل اوضاع جنگی به شدت 
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سال  نوامبر  ماه  در  اینکه  از  پس  اوره  قیمت 
گذشته میلادی به بالاترین قیمت خود در طول 
است.  قرارگرفته  نزولی  مسیری  در  رسید،  تاریخ 
با این وجود برخی از گزارش ها درباره قیمت اوره 
در ماه مارس حکایت از این دارد که قیمت این 
ماده مهم در صنایع شیمیایی و کشاورزی مجدداً 

صعودی شده است.
ازای هر  به  دلار   900 نوامبر  ماه  در  اوره  قیمت 
ماه  سه  در  آن  از  پس  اما  رسید،  ثبت  به  تن 
کاهشی  متوالی  به طور  فوریه  و  ژانویه  دسامبر، 
انتهای  در  اوره  تن  هر  قیمت  که  به صورتی  بود 
ماه فوریه 744 دلار به ازای هر تن بود. قیمت 
هر تن اوره همچنین از ابتدای سال جاری میلادی 
تا انتهای ماه فوریه بیش از 16 درصد از قیمت 
خود را از دست داده است. این در حالی است که 
بازدهی سالانه قیمت اوره در سال 2021 میلادی 
در  که  مقداری  است؛  بوده  درصد   263 از  بیش 

دهه های اخیر بی سابقه بوده است.

افزایش مجدد قیمت اوره
در  اوره  قیمت  درباره  منتشرشده  گزارش های 
ماه مارس نیز حکایت از آن دارد که قیمت این 
ماده مجدداً به کانال 800 دلاری بازگشته است. 
افزایش  سبب  اوره  برای  تقاضا  مجدداً  افزایش 
جنوب  جمله  از  مختلف  مناطق  در  اوره  قیمت 
شرق آسیا، خاورمیانه و مصر شده است. این در 

آیا اوره مجدداً صعودی می شود؟
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افزایش پیداکرده است و این موضوعات درنهایت 
شده  روسیه  توسط  اوره  صادرات  کاهش  سبب 
است. با توجه به این اوضاع به نظر می رسد ادامه 
جنگ اوکراین می تواند سبب اختلال در بازار اوره 
و همچنین افزایش قیمت آن در بازارهای مختلف 
شود. همچنین افزایش قیمت در ماه مارس سبب 
شد تا تولیدکنندگان اوره ایران نیز در قیمت های 

خود تجدیدنظر کنند.

افزایش قیمت متانول
قیمت متانول نیز هم راستا با قیمت اوره در ماه 
مارس افزایشی شد. جنگ اوکراین که بر تمامی 
بازارها تأثیر گذاشته است، سبب شد تا قیمت 
متانول نیز پس از افت در ماه فوریه، مجدداً در 
ماه مارس افزایشی شود. قیمت متانول در ماه های 
آخر سال 2021 میلادی روندی نزولی داشت و در 
سه ماه آخر این سال به صورت متوالی کاهشی 
بود. این اتفاق سبب شد تا قیمت متانول از کانال 
ریزش  دلاری   300 کانال  میانه  تا  دلاری   500
میلادی  جاری  سال  ابتدای  از  اما  باشد؛  داشته 
متانول مجدداً وضعیت خوبی پیداکرده است و با 
افزایش های قیمت به ویژه در ماه ژانویه و مارس 

به میانه کانال 400 دلاری بازگشته است.
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مرور روند کلی قیمت فلزات اساسی در ماه اول 
دست  افزایش  از  حکایت  میلادی  جاری  سال 
جهانی  بازار  در  کامودیتی ها  از  گروه  این  جمعی 
دارد. افزایش قیمت سنگ آهن در ماه های اخیر 
و بازگشت به بالای مرز 100 دلاری سبب شد تا 
دولت پکن برای مقابله با سفته بازان در این بازار 
وارد عمل شود و به همین دلیل جلوی رشد قیمت 

سنگ آهن در نیمه دوم ماه فوریه گرفته شد.

اثر دولت چین در بازار
درصد   62 عیار  سنگ آهن  قیمت  درحالی که 
ماه  میانه  در  بنادر شمالی چین  تحویل  استرالیا 
فوریه تا 154 دلار افزایش پیداکرده بود، در هفته 
انتهایی ماه تا قیمت 120 دلاری عقب نشینی کرد 
از  را  خود  ارزش  از  درصد   16 هفته  یک  طی  تا 
دست بدهد. مهم ترین عامل عقب نشینی قیمت 
سنگ آهن در این بازه زمانی، هشدار دولت چین 
بازار سنگ آهن  در  با سفته بازان  مقابله  بر  مبنی 
از  جلوگیری  برای  برنامه ای  پکن  دولت  بود. 
است  انداخته  راه  قیمت ها  بیش ازحد  افزایش 
اقتصادی  محرک های  دارد  قصد  دیگر  سوی  از  و 
چین  اقتصادی  رشد  به  شتاب دهی  منظور  به 
جهت  در  سیگنالی  موضوع  این  که  کند  وضع 

فضای ابهام آلود بازار فلزات
رشد قیمتی در بخش کامودیتی ها است. به نظر 
می رسد که دولت چین قصد دارد پیش از افزایش 
سیاست های انبساطی، قیمت ها را در بازار داخلی 
کنترل کند و مقابله با رشد نرخ سنگ آهن نیز از 

جمله این اقدامات تلقی می شود.
 

فضای ابهام آلود در بازار سنگ آهن
از سوی دیگر حضور عوامل زیاد در این بازار سبب 
شده است تا چشم انداز مشخص و همواری برای 
باشد.  نداشته  وجود  آتی  ماه های  در  سنگ آهن 
حجم  که  است  شده  سبب  هم  موضوع  همین 
معاملات آتی در بازار سنگ آهن به شدت کاهش 
سعی  سرمایه گذاران  حاضر  حال  در  کند.  پیدا 
می کنند تا در بازار منفعل بمانند تا فضا کمی بهتر 

شود.
بازار  معامله گران  و  تحلیل گران  از  گروهی 
روزهای  در  سنگ آهن  قیمت  کاهش  علی رغم 
سنگ آهن  قیمتی  آینده  به  فوریه  ماه  انتهایی 
اتمام  آن ها  دلایل  از  یکی  هستند.  خوش بین 
به  که می تواند  است  پکن  در  زمستانی  المپیک 
تلقی شود  بازار  این  در  افزایشی  عنوان سیگنال 
زیرا فعالان این بازار انتظار افزایش تقاضا بعد از 
اتمام المپیک را دارند. با این وجود احتمال کنترل 
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قیمتی در بخش فولاد چین نیز وجود دارد که این 
به  و  از حاشیه سود فولادسازان کاسته  موضوع 
تضعیف قیمتی در این بخش منجر شده است. 
گفت  می توان  جمع بندی  عنوان  به  حقیقت  در 
متضاد  عوامل  وجود  دلیل  به  بازار  این  در  فضا 
اوکراین  به  روسیه  حمله  با  و  است  شده  مبهم 
نیز یک عامل دیگر به جمع عوامل پیچیده کننده 

اوضاع اضافه شده است.

شروع صعودی گروه فلزات 
اساسی در 2022

سنگ آهن  قیمت  ثبت شده  ماهانه  آمار  طبق 
 100 مرز  از  توانست  ماه دسامبر  در  پس ازآنکه 
دلاری عبور کند، در ماه ژانویه جایگاه خود را در 
 132 با ثبت قیمت  کانال مستحکم تر کرد.  این 
 13 میلادی  سال  اول  ماه  در  سنگ آهن  دلاری 

درصد افزایش قیمت داشت.
 

قیمت هر تن مس نیز پس از ثبت دو ماه نزولی 
قیمت  رشد  درصد   2.4 حدود  در  ژانویه  ماه  در 
داشت تا به مرز 9800 دلاری نزدیک شود. قیمت 
هر تن سرب هم وضعیتی مشابه با مس داشت و 
پس ازآنکه در دو ماه انتهایی سال 2021 روندی 
نزولی به خود گرفته بود، در ماه ژانویه با صعود 
1.3 درصدی به قیمت 2330 دلار به ازای هر تن 

رسید.
 

بالاترین رشد در ماه ژانویه هم متعلق به فلز روی 
بود که با افزایش 5.6 درصدی به قیمت 3600 
ماه های  در  بار  آخرین  برای  روی  رسید.  دلاری 
بوده  قیمت  این  از  بالاتر   2006 سال  انتهایی 
16 ساله قیمتی  است و در حقیقت روی رکورد 

خود را به ثبت رسانده است. 0
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در حالی سال 1400 برای بازارهای داخلی به پایان رسید 
که برخلاف ماه بهمن که خبرهای مداوم خوب از مذاکرات 
برجام به گوش می رسید، در ماه اسفند مشخص شد که 
از رسیدن به توافق نهایی  مسائل حل نشده هنوز مانع 
است. همین موضوعات سبب شد تا قیمت دلار و سکه 
از سوی دیگر همان طور که در  افزایشی شوند.  مجدداً 
بهمن ماه به آن اشاره شد قیمت نفت جهانی نیز از اوج 

خود در شروع جنگ اوکراین عقب نشینی کرده است.

در بازارهای جهانی نیز موضوع جنگ اوکراین و همچنین 
مقدار افزایش نرخ بهره در نشست ماه می فدرال رزرو 

دو عامل اصلی اثرگذار بر بازارها خواهد بود.

جمع بندی

مطالب این گزارش با نگاهی به گزارش ها و تحلیل های مختلف )از جمله تحلیل های 
وبگاه اقتصاد نیوز، دنیای اقتصاد، تجارت فردا و ...( جمع آوری شده است.

اثر جنگ در بازارها
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