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شروع آرام بازارها
در تابستان

پــس از تعییــن تکلیــف انتخابــات ریاســت  جمهــوری در مــاه خــرداد، عامــل 
اصلــی تاثیرگــذار بــر بازارهــای داخلــی آینــده مذاکــرات برجامــی در ویــن بــود. 
قیمــت دلار در تیرمــاه دو رونــد متفــاوت را تجربــه نمــود؛ رونــد صعــودی دلار 
در ده روز ابتدایــی مــاه اول تابســتان ســبب فتــح مــرز 25 هــزار تومانــی شــد 
ــال  ــه کان ــد معکــوس شــد و مجــدداً قیمــت دلار ب ــن رون ــس از آن ای ــا پ ام
24 هــزار تومانــی بازگشــت. ســکه نیــز در ایــن مــاه علی رغــم نوســانات بــالا 
ــا رشــد 4/4 درصــدی  مقاومــت روانــی 10 میلیــون تومانــی را حفــظ کــرد و ب
بالاتریــن رشــد ماهانــه در ســه فصــل اخیــر را رقــم زد. در بــازار بــورس تهــران 
ــت  ــاه شــاخص کل و شــاخص هــم وزن هم جهــت حرک ــز برخــاف خردادم نی
کردنــد تــا در اولیــن مــاه تابســتان بــازار ســرمایه مجــدداً رونــق بگیــرد. در بــازار 
پــول نیــز رشــد مقــدار شــبه پــول در اقتصــاد کشــور رکــورد 6 ســاله خــود را 
شکســت و تــورم ســالانه نیــز بــه رکوردشــکنی خــود ادامــه داد. بــا ایــن وجــود 
بــار اصلــی تــورم و گرانــی کالاهــا در ایــن مــاه بــر دوش کالاهــای غیــر خوراکــی 
ــازار اوراق بدهــی حکایــت از آن  ــود. بررســی ب ــر ب و دهک هــای درآمــدی بالات
داشــت کــه در چهــار مــاه ابتدایــی ســال جــاری میــزان فــروش اوراق بســیار 
کمتــر از دوره مشــابه ســال گذشــته بــوده اســت. بــازار مســکن نیــز مــاه اول 
ــه نقطــه قیمــت  ــا رشــد نقطــه ب ــرد ت ــاز ک ــا آرامــش نســبی آغ تابســتان را ب

مســکن بــه کمتریــن حــد در یــک ســال گذشــته برســد. 
در بازارهــای جهانــی اغلــب بازارهــا در مــاه جــولای تقریبــا مــاه آرامــی را پشــت  
ســر گذاشــتند. قیمــت طــا صعــود خفیــف 2/5 درصــدی را ثبــت کــرد، نقــره 
بــرای دومیــن مــاه متوالــی رونــدی نزولــی داشــت و محصــولات فــولادی 
بیشــتر تحــت تاثیــر اخبــار منتشــر شــده دربــاره کاهــش تولیــد فــولاد چیــن 
بودنــد. قیمــت نفــت و گاز نیــز بــا اینکــه همچنــان صعــودی بــود امــا آمارهــای 

قیمتــی حکایــت از کاهــش شــتاب رشــد قیمت هــا داشــتند. 



وضعیت بازار در ایران در یک نگاه

بازار در یک نگاه
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بازار ارز و سکه در یک نگاه 
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بازار پول

بازار سرمایه
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روند حجم پول در ایران در یک سال گذشته

روند تورم میانگین در ایران

تورم کالاهای خوراکی و غیرخوراکی دهک ها در تیر 1400 )درصد(

روند 
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بازار مسکن
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بازار جهانی
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بازار سکه و ارز
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این در حالی بود که پیش از این انتظار افزایش 
بود.  نگرفته  شکل  معامله گران  در  دلار  قیمت 
فتح کانال 25 هزار تومان یک هفته بیشتر دوام 
نیاورده و انتظارات برجامی سمت و سوی این نرخ 
باور تحلیلگران در صورت تداوم  را نزولی کرد. به 
المللی   بین  مذاکرات  خصوص  در  مثبت  اخبار 

همچنان روند این متغیر کاهشی خواهد بود.

تاثیرات برجام بر اوج قیمت دلار در تیر
قبل از آن که قیمت دلار به اوج خود برسد فعالان 
بازار انتظار داشتند توافقات هسته ای میان آمریکا 
و ایران بر سر مسائل تحریم سوی مثبتی به خود 
بگیرد و این عمل نرخ دلار در ایران را تحت الشعاع 
قرار دهد. به همین علت تحلیلگران انتظار داشتند 
تقاضا در این بازار به علت نامعلوم بودن نتایج این 

مذاکرات تکان نخورد. 
اما در همین حین برخی معامله گران به نیت 
سودگیری و ایجاد حاشیه امن برای خود، به 
این  کردند.  دادوستد  به  اقدام  و  آمده  بازار 
و  هزار   25 مرز  دلار  نرخ  تا  شد  موجب  عمل 
200 تومان را بشکند و نهمین روز تابستان را 
تبدیل به گران ترین روز دلاری تیر ماه 1400 
بکند. پس از آن بازار ارز تا 15 تیرماه در کانال 

25 هزار تومانی نوسان می کرد. 

بازار  به  فروشندگان  از  موجی  ورود  سرانجام 
موجب شد تا قیمت ارز کانال 25 هزار تومانی 
را رها کرده و به پایین تر از این رقم تنزل پیدا 
انتهای این ماه خریداران دلار در  اما در  کند. 
توانستند قیمت  و  پر قدرت حاضر شده  بازار 
دلار را در محدوده 24 هزار و 550 تومان نگه 

دارند.

نزول هموار نرخ ارز پس از اوج گیری
به  دلار  قیمت  از  روزه  هفت  میانگین  روند 
شکلی نوسانات روزانه را از بین برده و مسیری 
این  می دهد.  نشان  را  متغیر  این  از  هموارتر 
روند پس از ثبت اوج خود در پایان دهه اول 

فراز و فرود دلار
وضعیت ارز  در تیرماه

پس از برگزاری انتخابات سیزدهم ریاست جمهوری در ایران قیمت دلار روندی صعودی گرفته و نرخ ارز را به 
بالاترین میزان در دو ماه اخیر رسید. در ابتدای تیرماه مسیر رو به رشد قیمت دلار موجب شد تا مرز 25 هزار 
و 200 تومان شکسته شده و با درج 25 هزار و 250 تومان در روز 9 تیر ماه بیشینه نرخ ارز در دوماه اخیر 

به ثبت برسد.
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شیب  با  و  گرفته  خود  به  نزولی  روندی  ماه  تیر 
این  پایان رساند. درنهایت  به  را  تیر ماه  کاهشی 
شاخص مجددا به سطح روزهای ابتدایی خود در 
این ماه رسید و به کانال 24 هزار تومان بازگشت. 
در   دلار  از  شده  ثبت  قیمت  آخرین  آمارها  طبق 
ماه تیر 24 هزار و 550 تومان بوده که البته هنوز 
نشان  را  رشد  درصد   2.3 قبل  ماه  یک  به  نسبت 

می دهد.

ارز  نرخ  ماهانه  رشد  شاخص  وضعیت 
نسبت به خرداد

بالاتر  از  نشان  معاملات  در  ارز  نرخ  ماهانه  رشد 
بودن این رقم در تمام روزهای تیر ماه درقیاس با 
خرداد ماه دارد. این رشد در دهه ابتدایی تیر ماه 
تا  ماه گذشته  در  موقعیت  با همین  مقایسه  در 
6.8 درصد افزایش پیدا کرد اما با کاهش مستمر 
در این متغیر در روزهای بعد، فاصله ماهانه قیمت 
ماه  تیر  پایان  در  که  آنجا  تا  شد.  نزولی  نیز  ها 
این شاخص به 2.3 درصد رسید. با این حال هنوز 
پایان خرداد  از  تابستان دلار گرانتر  اولین ماه  در 

خریداری می شود.

دلار و اثر انتخابات و مذاکرات
یکی از علل افت و خیز دلار در اولین ماه از فصل 
جمهوری  ریاست  انتخابات  برگزاری  به  تابستان 
که  چرا  بازمی گردد،  بهار  فصل  پایانی  روزهای  در 
در  ستد  و  داد  از  معامله گران  انتخابات  از  پیش 
نتیجه  شدن  مشخص  منتظر  و  کرده  پرهیز  بازار 
آرا بودند.  با اعلام کاندیدای پیروز در سیزدهمین 
نیز  معامله گران  فروش  و  خرید  انتخابات  دوره 
تحت تاثیر قرار گرفته و در نهایت منجر به افزایش 

قیمت ارز شد. 

23 هزار تومانی  اتفاقات سبب شد تا کانال  این 
در این بازار با شوک به دلار شکسته شود و قیمت 
دلار به 25 هزار تومان برسد. اکنون با وجود سیر 

نزولی قیمت دلار هنوز دو نکته مهم وجود دارد.

هنوز  نزولی  مسیری  آغاز  علی رغم  آنکه  نخست 
نرسیده  خرداد  قیمت های  سطح  به  دلار  قیمت 
است و هنوز در حوالی سطح ابتدای تیر ماه قرار 

دارد.
دومین نکته حائز اهمیت، آینده نرخ دلار است. 
تعیین کننده ترین نقش در سرنوشت قیمت دلار 
بازی  برجام  مذاکرات  نتیجه  را  آتی  روزهای  در 
باور تحلیلگران خبرهای ضد و نقیض  به  می کند. 
خروج  و  ورود  موجب  رابطه  این  در  شده  منتشر 
معامله گران در این بازار شده و نرخ دلار را تحت 
تاثیر قرار خواهد داد. اما با این وجود تحلیلگران 
صعودی  را  ارز  نرخ  روند  همچنان  ارز  بازار  فنی 

پیش بینی می کنند.
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میانگین قیمت سکه در تیر ماه با 4.4 درصد رشد 
ماهانه به 10 میلیون و 600 هزار تومان رسید. 
این بالاترین رشد ماهانه سکه در 9 ماه اخیر بوده 
است. به طور کلی پیش بینی ها از روند تغییرات 
در این بازار به دو عامل بستگی دارد؛ قیمت جهانی 
اونس طلا و نرخ ارز در ایران. فعالان در این بازار 
و تحلیلگران بازار ارز معتقدند در صورتی که نرخ 
ارز در نتیجه اتفاقات مثبت در مذاکرات برجامی 
روندی نزولی پیدا کند می توان امیدوار به کاهش 
قیمت سکه بود اما اگر مرز 10 میلیون و 800 
هزار تومان بار دیگر لمس شود صعود قیمتی به 

فراتر از 11 میلیون تومان محتمل خواهد بود.

رکورد قیمت سکه در روز گرانی دلار
در حالی که در روزهای ابتدایی تیر ماه اونس جهانی 
در  قیمت ها  افزایش  نداشت  را  چندانی  تغییرات 
بازار موازی قیمت سکه را به بیشترین حد خود در 
دو ماه اخیر رساند. دلار در روز 9 تیر ماه مرز 25 
هزار و 200 تومان را لمس کرده و این امر موجب 
شد تا قیمت سکه امامی به سطح 10 میلیون و 

850 هزار تومان برسد.
در این روز قیمت نیم سکه نیز رشدی قابل توجه 
را  تومان  هزار   850 و  میلیون   5 مرز  و  داشته 
از رشد قیمت ها تنها یک  لمس کرد. این سطح 
روز دوام آورد و پس از آن شروع به پایین آمدن 
ثبت قیمت  با  نیز  ربع سکه  کرد.  دوماهه  قله  از 
3 میلیون و 720 هزار تومان دراین روز تجربه ای 

مشابه با دو شاخص دیگر داشت. 
به گفته فعالان، رشد قیمت دلار در کنار افزایش 
زمینه  که  بودند  عاملی  دو  سکه  بازار  در  تقاضا 

افزایش قیمت ها را فراهم آوردند. به عقیده این 
عده سکه در صورتی  که به بالای سطح مقاومتی 
افزایش  با  برود،  تومان  800 هزار  و  10 میلیون 
بالای  در  تثبیت  برای  و  عرضه مواجه خواهد شد 
سطح یاد شده نیاز به افزایش معنادار قیمت دلار 
خواهد بود. این در حالی است که در آن روزها تا 
حدی از حجم خریداران بازار ارز کاسته شده بود. 
قیمتی،  کانال  این  در  فروش ها  میزان  افزایش  با 
سیری  و  رفته  کاهش  به  رو  سکه  اسمی  ارزش 

نزولی گرفت.

رکورد رشد ماهانه قیمت سکه در تیر ماه
باوجود آنکه تغییرات قیمت در طلا در نخستین 
ارز  نرخ  نوسان  مدیون  بیشتر  تابستانی  روزهای 
در ایران بوده، اما روند رشد ماهانه سکه مسیری 

متفاوت با تغییرات ماهانه دلار را نشان می دهد.
بر اساس آمارها، بیشترین رشد ماهانه سکه تمام 
در 4 روز ابتدایی تیرماه به ثبت رسیده که معادل 
با 4.5 درصد بوده است. پس از آن روند افزایش 
ماهانه در قیمت سکه آهسته و پیوسته صورت 
گرفته تا جاییکه سکه بیشترین رکورد قیمتی را در 
9 تیر ماه به ثبت رسانده است. در نهایت می توان 
قیمت  از  ملایم تر  شیبی  سکه  نهایی  افت  گفت 

دلار داشته است.

بالاترین رشد ماهانه سکه 
در 9 ماه اخیر
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رشد میانگین ماهانه قیمت سکه در اوج 9 ماهه

میانگین قیمت سکه تمام در مهر ماه سال 1399 برابر با 14 
میلیون و 770 هزار تومان بوده است. پس ازآن به طور مداوم از 
قیمت سکه کاسته شده و قیمت آن افت محسوسی پیدا کرده 
است. با تغییر بازارها برای نخستین بار پس از هفت ماه رشد 
ماهانه قیمت سکه در خرداد ماه مثبت شده و در تیر ماه با ثبت 
4.4 درصد به بیشترین رشد خود در 9 ماه اخیر رسیده است. در 
این بازه کف قیمت سکه در اردیبهشت ماه رقم خورده که برابر با 

9 میلیون و 950 هزار تومان است.
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109,370,000103,580,000
کمترین قیمت سکهبیش ترین قیمت سکه

106,020,000101,980,000 
کمترین قیمت سکهبیش ترین قیمت سکه

سکه بهار آزادی

سکه امامی



بازار سرمایه
بررسی بازار سرمایه در ایران 



شــاخص کل بــورس در اولیــن مــاه تابســتان 
ــا  مســیری صعــودی داشــت و رشــدی معــادل ب
12 درصــد را بــه ثبــت رســاند. ایــن بازدهــی 
در شــاخص هــم وزن نیــز در حــدود مثبــت 9 
ــار  ــه در به ــن در حالــی اســت ک ــود. ای درصــد ب
ـی  نزولـ امســال شــاخص های بورســی رونــدی 
حجــم  محســوس  رشــد  همچنیــن  داشــتند. 
بــازار و  معامــلات بــورس در تیــر مــاه رونــق 
ــف را در پــی  ــود نقدشــوندگی ســهام مختل بهب

داشــت.

شــاخص کل بــورس در آخریــن روز کاری تیرماه 
ســطح 1 میلیــون و 311 هــزار واحــد را لمــس 
کــرده و 142 هــزار و 688 واحــد نســبت بــه 
مــاه پیــش خــود فراتــر رفــت. در آخریــن روز 
بهــار شــاخص کل بــورس در ســطح 1 میلیــون و 
166 هــزار و 665 واحــد قــرار داشــت. بررســی 
ســوابق آمــاری شــاخص کل از ابتــدای ســال 
جــاری تاکنــون نشــان می دهــد، در فروردین ماه 
رشــد شــاخص کل بــورس معــادل بــا منفــی 6.7 
درصــد و در اردیبهشــت مــاه منفــی 5.3 درصــد 
بــوده اســت. در خــرداد مــاه بــرای نخســتین 
ــرار  ــت ق ــدوده مثب ــه در مح ــار بازدهــی ماهان ب
ــت رســاند.  ــه ثب ــت و رشــد 1 درصــدی را ب گرف
بــورس تهــران ســی و یــک روز بعــد بــا رشــد 12 
درصــدی بــه بیشــینه رشــد ماهانــه شــاخص کل 

در ســال جــاری رســید.
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رونق بورس در تیرماه

بالاترین رشد ماهانه 
شاخص کل در سال جاری



شــاخص کل هــم وزن نیــز در آخریــن روز کاری 
تیرمــاه نســبت بــه آخریــن روز معاملاتــی خرداد 
ایــن  ایســتاد.  بالا تــر  واحــد   61 و  هــزار   33
میــزان افزایــش در اولیــن مــاه تابســتان ســال 
جــاری معــادل بــا رشــد 9 درصــدی بــوده اســت. 
بررســی بازدهــی در ســه مــاه گذشــته نشــان 
ســه  در  بــورس  هــم وزن  شــاخص  می دهــد 
ماهــه اول ســال 1400 همــواره منفــی بــوده 
کــه بیشــترین افــت آن مربــوط بــه اردیبهشــت 
مــاه بــوده اســت. در آن مــاه ایــن متغیــر افتــی 

ــه ثبــت رســانده اســت. 8 درصــدی را ب
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مجمــوع ارزش معامــلات کل بــازار ســهام در خردادمــاه 
بــود.  تومــان  میلیــارد  و 370  هــزار  بــا 222  برابــر 
مجمــوع ارزش معامــلات بــا رشــد 13.5 درصــدی در 
تیــر مــاه بــه 286 هــزار و 857 میلیــارد تومــان رســید. 
بــه بیــان دیگــر بــه طــور میانگیــن در 20 روز کاری 
بــورس در تیرمــاه ارزش معامــلات روزانــه 14 هــزار و 

ــوده اســت. ــان ب ــارد توم 342 میلی

رشد 13.5 درصدی 
ارزش معاملات تیر

هــای  طــرح  بــه  توجــه  بــا  ـی  کلـ طــور  بــه 
تعطیلی هــای  و  کرونــا  دوران  در  قرنطینــه 
دیگــر، بــورس تهــران در تیرمــاه تنهــا 20 روز 
معاملاتــی داشــت. در طــی 15 روز از ایــن بــازه 
معاملاتــی در بــورس تهــران نقدینگــی حقیقــی 
وارد بــورس شــده و تنهــا 5 روز خــروج پــول 
ــوع  ــت رســیده اســت. در مجم ــه ثب ــی ب حقیق
تغییــر مالکیــت حقوقــی بــه حقیقــی در تیرمــاه 
ــارت دیگــر  ــه عب ــود. ب 1523 میلیــارد تومــان ب
ــه 76 میلیــارد تومــان  ــه طــور میانگیــن روزان ب
پــول حقیقــی بــه بــازار ســهام وارد شــده اســت. 
ایــن در حالــی اســت کــه در خــرداد مــاه روزانــه 
296 میلیــارد تومــان خــروج پــول حقیقــی بــه 

ــود.  ــت رســیده ب ثب

بازگشت سهام داران 
به بورس
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توجــه  مــورد  شــاخص های  از  دیگــر  یکــی 
ــورس اســت. ایــن رقــم  ارزش معامــلات خــرد ب
طبــق آمــار ثبــت شــده از فعالیــت بــورس در 
بــا 129 هــزار و 443 میلیــارد  برابــر  تیرمــاه 
تومــان بــوده کــه نســبت بــه خــرداد مــاه 36.5 
درصــد افزایــش پیــدا کــرده اســت کــه حاکــی از 
افزایــش فعالیــت ســهامداران حقیقــی در بــازار 

ــی باشــد. ــورس م ب
ــن  ــه طــور میانگی محاســبات نشــان می دهــد ب
ـی بــورس در تیرمــاه ارزش  در 20 روز معاملاتـ
معامــلات خــرد بــه طــور میانگیــن روزی 6 هــزار 
و 472 میلیــارد تومــان بــوده کــه نســبت بــه 
خــرداد مــاه ســال جــاری 69 درصــد افزایــش 
رشــدهای  دیگــر  عبــارت  بــه  اســت.  داشــته 
مختلــف در معامــلات روزانــه و تجمعــی خــرد و 
کل بــازار نشــان دهنــده رونــق معامــلات و بهبــود 
نقدشــوندگی بــازار ســهام در ایــن مــاه بــوده 

اســت.

69 درصد؛ رشد میانگین 
ماهانه ارزش معاملات خرد

میانگیــن ارزش صف هــای فــروش در 
پایــان معامــلات روزانــه بــورس تهــران 
میلیــارد  بــا 833  برابــر  مــاه  تیــر  در 
تومــان بــوده اســت کــه در مقایســه 
بــا مــاه قبــل خــود تقریبــا 66 درصــد 
ارزش  اســت.  کــرده  پیــدا  کاهــش 
صف هــای خریــد در پایــان معامــلات 
طــور  بــه  تهــران  بــورس  روزانــه 
ــارد  میانگیــن در مــاه اخیــر 451 میلی
ــا رقــم   ــوده کــه در مقایســه ب تومــان ب
مــاه  خــرداد  ـی  تومانـ میلیــارد   305
ــارد تومــان افزایــش یافتــه  146 میلی
ــه  ــه ب ــن معناســت ک ــن بدی اســت. ای
ــازار  ــه ب طــور میانگیــن معامــلات روزان
بــا مــازاد عرضــه 382 میلیــارد تومانــی 
بســته شــده اســت.  امــا  از شــیب آن 

در تیــر مــاه کاسته شــده اســت.

افت ارزش عرضه ها 
و رشد تقاضا
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بازار پول
بررسی بازار پول در ایران 
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گذر از مرز 500 هزار میلیارد تومان پول داغ
بانک  گزارش  در  آورده شده  میان سه شاخص  در 
پایه  نقدینگی(  و  پول  حجم  پولی،  )پایه  مرکزی 
پولی نقشی تاثیرگذارتر را بازی می کند. این متغیر 
بیان کننده میزان خلق پول و یا اصطلاحا پول داغ 
از  داغ  پول  مقدار  تابستان  شروع  از  قبل  است. 
حجم  و  کرد  عبور  تومان  میلیارد  هزار   500 مرز 
حجم  روند  گردید.  جدیدی  کانال  وارد  پولی  پایه 
پایه پولی بر اساس آخرین آمارهای منتشر شده 
زیر  نمودار  در  خرداد  ماه  تا  مرکزی  بانک  از سوی 

نشان داده شده است.

سال  بهار  ماه  آخرین  در  داده ها  این  اساس  بر 
جاری، حجم پایه پولی در ایران از مرز 500 هزار 
میلیارد تومان فراتر رفت. از آذر 99 تا اردیبهشت 
ماه سال جاری به مدت شش ماه این شاخص در 
کانال 400 هزارتایی قرار داشت اما با رشدی 2.4 
 736 و  هزار   500 به  بهار  سوم  ماه  در  درصدی 

میلیارد تومان رسید.

می دهد  نشان  متغیر  این  نقطه  به  نقطه  بررسی 
 30.6 گذشته  سال  به  نسبت  پول  خلق  میزان 
درصد افزایش پیدا کرده که در مقایسه با 4 ماه 
گذشته بیشترین میزان رشد نقطه ای نیز به شمار 
می آید. مقایسه این رقم با ابتدای سال جاری نیز 
نشان دهنده رشد 9.2 درصدی در پایه پولی است. 
این میزان افزایش پایه پولی در سه ماهه نخست 
امسال به دلیل استفاده و استقراض دولت از وجوه 
سقف  افزایش  و  خزانه  گردان  تن خواه  به  مربوط 
بودجه عمومی  3 درصد  از  مجاز استقراض دولت 
هزار   2 اعطای  همچنین  است.  بوده  درصد   4 به 
میلیارد تومان به سازمان هدفمندی یارانه ها جهت 
این  افزایش  دیگر  دلایل  از  گندم  تضمینی  خرید 

متغیر در خرداد ماه به شمار می آید.

سکوت نسبی نقدینگی در خرداد
نقش  نقدینگی  اقتصاد  کارشناسان  برخی  باور  به 
تورم  تعیین  در  پولی  پایه  به  نسبت  را  مهم تری 
دارد. این متغیر از حاصلضرب پایه پولی در سرعت 
پولی  پایه  علاوه بر  و  می شود  حاصل  پول  گردش 

رکورد 6 ساله رشد شبه  پول
قالب  در  را  گذشته  ماه  کلان  اقتصاد  اصلی  متغییرهای  به  مربوط  اطلاعات  ماه  هر  انتهای  در  مرکزی  بانک 
گزارش هایی منتشر می کند. بر این اساس بانک مرکزی اقدام به انتشار گزارش مربوط به خرداد ماه در انتهای 
نقدینگی  و  پول  حجم  پولی،  پایه  اصلی  بخش  سه  به  متغیرها  این  می شود.  منتشر  نموده است.  ماه  تیر 

تقسیم بندی شده و به نوعی شاخص های پیش گوی تورم و وضع معیشتی افراد در جامعه هستند.
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به سرعت  گردش پول در کشور 
سرعت  چه  هر  و  دارد  اشاره 
متغیر  این  باشد  بالاتر  گردش 
کرد.  خواهد  پیدا  افزایش  نیز 
خرداد  آمارهای  رابطه  در همین 
کشور  کلان  اقتصاد  از   1400
نشان می دهد نقدینگی در پایان 
هزار   705 و   هزار   3 به  بهار 
رسیده  )همت(  تومان  میلیارد 
است. با وجود آنکه نقدینگی در 
دومین ماه بهار رشدی معادل با 
3.21 درصد داشت، این شاخص 

در خرداد ماه فقط 2.8 درصد رشد پیدا کرده است.

رشد نقطه به نقطه 44.6 درصدی حجم پول
همچنین رشد 4.4 درصدی حجم پول در خرداد ماه 
31 هزار میلیارد تومان به اسکناس و مسکوکات و 
سپرده های دیداری اردیبهشت افزود. این متغیر 
را در پایان بهار به سطح 725 هزار میلیارد تومان 

رسانده است. 

ماه  این  در  نیز  متغیر  این  نقطه  به  نقطه  رشد 
برابر با 44.6 درصد بوده که در مقایسه با ماه های 
دیگر روندی نزولی داشته است. به طور کلی حجم 
پول از سیالیت بالاتری نسبت به سایر متغیر های 
پولی برخوردار بوده که از همین جهت تا حد زیادی 
است.  جامعه  در  انتظاری  تورم  وضعیت  گویای 
پول  حجم  در  نقطه ای  رشد  کاهش  این  چنانچه 

در ماه های آتی نیز مشاهده شود، می توان چنین 
استنباط نمود که تورم انتظاری در اقتصاد ایران رو 

به کاهش است.
خرداد  در  پول  شبه  ساله  شش  رکورد 

1400
بر اساس داده های بانک مرکزی حجم سپرده های 
ماه  به  نسبت  امسال  خرداد  در  بانکی  بلندمدت 
مشابه سال پیش 825 هزار میلیارد تومان افزوده 
شده و اکنون به 2 هزار و 980 هزار میلیارد تومان 
از  می  توان  را  این شاخص  است.  رسیده  )همت( 
کسر حجم پول از نقدینگی  نیز به دست آورد که 

نام دیگر آن شبه پول است. 
به طور کلی مهمترین اتفاق در خرداد امسال رشد 
بی سابقه مقدار شبه پول بوده است. رشد نقطه به 
محاسبه  درصد   38.2 با  معادل  متغیر  این  نقطه 
بوده  بی سابقه  تاکنون   94 شهریور  از  که  شده 

است. 
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دماسنج ماهانه تورمی در اولین ماه تابستان 3.5 
درصد افزایش را نشان می دهد که در مقایسه با 
جدید  رکوردی  ثبت  از  نشان  گذشته  ماه  هشت 
دارد. این در حالی است که این روند در تضاد با 

روند تورم نقطه به نقطه در کشور بوده است.

رکورد تورم ماهانه در تیر 1400
روند تغییرات قیمت ها در تیر ماه نسبت به آخرین 
ماه بهار سال جاری رشدی 3.5 درصدی را نشان می 

در  که  است  حالی  در  این  دهد. 
ماه های قبل رشد ماهانه مسیری 
کاهشی را از خود برجای گذاشته 
بود و در اردیبهشت ماه تا سطح 

0.7 درصد تنزل پیدا کرده بود. 
طی  در  تورم  وضعیت  بررسی  با 
8 ماه گذشته می توان دریافت 
تورم  نرخ  بیشترین  رکورد  که 
ماه  همین  به  مربوط  میانگین 
می باشد.  اما آنچه در آمارهای 

مرکز آمار از کارنامه قیمت ها در تیر ماه مشاهده 
می شود بیان می کند پشت پرده این رشد قیمت،  

تورم کالاهای غیر خوراکی است.

قیمت  افزایش  در  تیر  تورم  پرده  پشت 
کالاهای غیر خوراکی

مصرف کننده  قیمت  شاخص  های  دسته بندی  در 
در کشور، با دو گروه اصلی مواجه هستیم؛ گروه 
خوراکی و گروه غیرخوراکی. بررسی شاخص قیمت 
تورم  می دهد  نشان  گروه  دو  این  مصرف کننده 
به  نسبت  درصد   0.1 ماه  تیر  در  خوراکی ها  گروه 
خرداد کاهش یافته، اما از سوی دیگر در کالاهای 
است.  داده  رخ  افزایش  درصد   1.6 خوراکی  غیر 
در  قیمت ها  رشد  گفت  می توان  دیگر  عبارت  به 
تورم  زنی  رکورد  اصلی  عامل  خوراکی  غیر  کالاهای 

ماهانه در تیر ماه بوده است.

شکاف تورم شهری و روستایی
شهری  خانوارهای  مصرفی  سبد  در  که  آنجا  از 
به  نسبت  را  بیشتری  سهم  غیرخوراکی  کالاهای 

رکوردشکنی 25 ساله تورم 
میانگین در تیر

دو نقطه پررنگ در تورم تیر ماه به چشم میخورد؛ رکورد هشت ماهه تورم ماهانه و افزایش رکورد 25 ساله 
تورم میانگین در کشور. با تدقیق بیشتر در شاخص قیمت مصرف کننده در تیرماه می توان دریافت که افزایش 

قیمت در کالاهای غیرخوراکی، بار تورم در این ماه را بیشتر بر دوش پردرآمدها گذاشته است.
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دارد  روستایی  خانوارهای 
قیمت  افزایش  اثر  می توان 
را در شکل گیری  در این گروه 
فاصله تورم بین شهر و روستا 

نیز مشاهده کرد.
در  منتشرشده  آمارهای  طبق 
شهری  تورم   1400 ماه  تیر 
نسبت به پایان بهار 1.1 درصد 
افزایش پیدا کرده است. این 
این  در حالی است که میزان 

و  شهرها  در  می دهد  نشان  تورمی  مشاهدات  تفکیک  است.  بوده  درصد   0.6 روستانشیان  در  افزایش 
افزایشی  ها  خوراکی  غیر  در  اما  نداشته  تغییری  دوماه  این  در  خوراکی ها  قیمت  رشد  تقریبا  روستاها 
محسوس درتیرماه به ثبت رسیده است. این رخداد تورمی در دهک های هزینه ای نیز به چشم می خورد.
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(درصد)1400روند تورم کالاهای خوراکی و غیرخوراکی دهک ها در تیر 

خوراکی غیرخوراکی

جای پای تورم در خانه پردرآمدها
به طور کلی از لحاظ درآمدی طبقات جامعه را می توان 
به  ابتدایی  های  دهک  کرد.  تقسیم  قسمت  ده  به 
ترتیب کمترین درآمدها را داشته و در دهک های نهم 
منتشر  تورم  می گیرند.  قرار  پردرآمد  طبقات  دهم  و 
شده از وضعیت دهکها دراین ماه نشان می دهد دهک 
این  در  را  درصد   3.9 با  معادل  تورمی  درآمدی،  دهم 
سایر  درمیان  میزان  بیشترین  که  کرده  تجربه  مقطع 
دهک ها بوده است. به مرور با کاهش شماره دهک ها 
است.  شده  کمتر  ماه  این  در  نیز  آنها  مصرفی  تورم 
تفکیک افزایش قیمت در دهکها در دو بخش خوراکی 
و غیرخوراکی نشان می دهد تورم غیرخوراکی ها روندی 
همسو با تورم کل داشته است. به این معنا که بالاتر 
بودن کالاهای غیرخوراکی در سبد مصرفی دهک دهم 
و افزایش بیشتر قیمت ها در این گروه کالایی موجب 
شده تا پردرآمدها افزایش قیمت بیشتری را در مقایسه 

با کم درآمدها از سربگذرانند.

زنی  رکورد  نقطه؛  به  نقطه  تورم  کاهش 
میانگین

بررسی شاخص قیمت مصرف کننده نشان می دهد 
تورم نقطه به نقطه تیرماه نسبت به تورم نقطه به 
نقطه خرداد ماه 4 درصد کاهش یافته و به سطح 
43.6 درصد رسیده است. به طور کلی از ابتدای 
نقطه ای  مقایسه  در  نزولی  مسیری  جاری  سال 
قیمت ها به ثبت رسیده و همچنان ادامه داشته 

است.
کشور  کل  میانگین  تورم  که  است  حالی  در  این 
که مقایسه میانگین دوازده ماه شاخص قیمت ها 
سال  در  خود  مشابه  زمانی  بازه  با  تیر  به  منتهی 
گذشته است، در روندی صعودی بوده و اکنون با 
ثبت 44.2 درصد رکورد خود در خرداد ماه را افزایش 
به  میانگین  تورم  بیشترین  رقم  این  است.  داده 

ثبت رسیده در 25 سال اخیر می باشد.
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بانک مرکزی و کنترل تورم
به طور کلی بانک مرکزی در عملیات هر هفته خود 
در بازار باز یکی از این دو رویکرد را اتخاذ می کند: 

رویکرد بسط پول و رویکرد جذب پول.
اگر بانک مرکزی در این بازار تشخیص دهد وضعیت 
حساب بانک ها مساعد نیست و این نهادهای مالی 
دچار کسری نقدینگی هستند دست به خرید اوراق 
بدهی از بانک ها می زند. این عمل به معنای دیگر 

همان تزریق نقدینگی در بازار باز است.
میزان  هر  و  دارد  شروطی  و  تزریق شرط  این  اما 
پولی که بانک مرکزی در این بازار بسط می دهد با 
سررسیدی معلوم و میان مدت )غالبا دو هفته ای( 
و نرخ سودی مشخص )تقریبا 19.8 درصد( باید به 
این نهاد عودت داده شود و در این حالت تزریق 
انجام شده تنها دو هفته در بانک ها دوام دارد. این 
اگر در سوی دیگر  اما  ریپو می گویند.  را  عملیات 
بانک مرکزی تشخیص دهد وضعیت حساب بانکها 
در موقعیت مازاد نقدینگی قرار دارد عملیات ریپو 
به صورت معکوس اجرا می شود. ریپوی معکوس 
این معنا که  به  نقدینگی است.  به معنای جذب 
و  فروخته  بانک ها  به  را  خود  اوراق  مرکزی  بانک 
رادر سررسیدی میان  اوراق  این  متعهد می شود 
سود مشخص  بانرخ  و  هفته ای(  یک  )غالبا  مدت 
این  با  بازگرداند.  بانک ها  به  درصد(   18 )حداکثر 
عمل در فاصله معلوم میزان مشخصی از نقدینگی 
در بازار جذب بانک مرکزی شده و به این طریق از 

اثر تورم زایی آن کاسته می شود.

هشت هفته جذب پول در بازار باز
اکنون هشت هفته است که سیاست این بانک 
آن  از  پس  است.  بوده  نقدینگی  جذب  مرکزی 
بانک  از  ساله،  همه  مجاز  حد  از  بیش  دولت  که 
حقوق  پرداخت  نیت  به  و  گرفت  تن خواه  مرکزی 

مدیریت نرخ سود بین بانکی
در تیر ماه )بازار باز(

استقراض دولت از بانک مرکزی در قالب تن خواه برای پرداخت حقوق کارکنان دولت موجب افزایش عرضه 
پول و کاهش نرخ سود بین بانکی شده است. استقراض دولت هشدار افزایش نرخ تورم را در بر داشته و از 
همین رو بانک مرکزی برای کنترل پول و نرخ تورم سیاست جذب پول  و فروش اوراق را اتخاذ کرده است. در 
همین راستا برای هشتمین هفته متوالی این نهاد به جمع آوری پول در عملیات بازار باز پرداخته و سعی در 

مدیریت نرخ سود بین بانکی داشته است.
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میلیارد  هزار   50 به  نزدیک  کارکنان،  معوقه 
تومان نقدینگی وارد بانک ها کرد، بانک مرکزی 
گرفته  پیش  در  را  نقدینگی  جذب  سیاست 
را  رویکرد  این  نیز  متوالی  هفته  تا هشت  و 

استمرار بخشیده است.
در همین راستا در هفته انتهایی تیر ماه بانک 
مرکزی اقدام به جذب 3 هزار میلیارد تومان 
پول از بانک ها کرده و 3 هزار و 810 میلیارد 
تومان از آنچه پیش از این از بانک ها جذب 
کرده بود را به  بانکها عودت داده است. خالص 
عملکرد بانک مرکزی درهر هفته اما، به اختلاف 
جذب و بسط پول در هر هفته بستگی دارد. 
این رقم در برخی هفته های تیر ماه مثبت و 

در برخی هفته ها کوچکتر یا مساوی صفر 
بوده است.

مرکزی  بانک  باز  بازار  عملیات  روند خالص 
در تیر ماه در نمودار بالا نشان داده شده.

نرخ بهره بین بانکی در کف 9 ماهه
دچار  کوتاه مدت  به کسری های  بانک ها  که  درصورتی 
بازارهای  در  یکدیگر  از  گرفتن  قرض  به  شروع  شوند 
شبانه می کنند. این وام دهی با نرخ سودی انجام شده 
که محاسبه نرخ موزون آن برآورد بهره بین بانکی است.  
بررسی نرخ بهره بین بانکی در سال گذشته نشان می 
 22 تا   14 محدوده  در  بانکی  بین  بهره  نرخ  دهدکه 

درصدی قرار داشته است. 
17.95 درصد  به  ماه  تیر   17 در  بانکی  بین  بهره  نرخ 

رسیده که کف 9 ماهه این متغیر به حساب می آید.
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اولیه  بازار  طریق  از  دولت  بودجه  کسری  تامین 
در تیر ماه به مقدار 41 درصد افزایش پیدا کرده 
است. این امر در نتیجه بالا بردن 1 درصدی در نرخ 
سود محقق شده که در نتیجه آن سهم بانک ها 
درصد   92 به  درصد   63 از  بدهی  اوراق  خرید  در 

افزایش پیدا کرده است.

اوراق  فروش  درصدی   41 ماهانه  رشد 
بدهی در تیر

بانک  که  دولتی  بدهی  اوراق  حراج  اولیه  بازار  در 
مرکزی نقش کارگزار را در آن ایفا می کند در سال 
بدهی  اوراق  تومان  میلیارد  هزار   126 گذشته 

فروخته شد. 
آنچه در تیرماه بانک ها و نهادهای تامین سرمایه 
 940 و  هزار   3 با  برابر  کردند  خریداری  دولت  از 
با  رقم  این  مقایسه  است.  بوده  تومان  میلیارد 
میزان ثبت شده در خردادماه رشدی معادل با 41 
 . را نشان می دهد  اوراق بدهی  در فروش  درصد 
اما با این حال، هنوز نسبت به آنچه در موقعیت 
مشابه در سال گذشته به ثبت رسیده بسیار کم 
به نظر می رسد. دلیل این رویداد می تواند ریشه در 

نرخ سود اوراق داشته باشد.

معادله اوراق و نرخ سود
فروش  معرض  در  دولت  که  اوراقی  کلی  طور  به 
مشتریان خود قرار می دهد دو ویژگی مهم دارند؛ 
نرخ سود و تاریخ سررسید. هر چه نرخ سود اوراق 
بالاتر و تاریخ سررسید آن نزدیک تر باشد خریداران 

تمایل بیشتری به مشارکت خواهند داشت.
 20 مرز  در  خرداد  در  نرخ  این  میانگین  طور  به 
این  در  معاملات  پایین  داشت. سطح  قرار  درصد 
نرخ  این  افزایش  به  را مجبور  اقتصاد  وزارت  ماه، 
به اندازه 1 درصد کرد و مقدار آن در تیرماه را به 
بیش از 21 درصد کشاند. همین امر موجب شد 
تا خریداران هزار و 143 میلیارد تومان بیشتر از 
رقم ثبت شده در خرداد سال جاری اوراق خریداری 

کنند.

افزایش سهم بانک ها
مشاهده  شده  عرضه  اوراق  بررسی  در  سویی  از 
کوتاه  سررسیدی  تاریخ  با  اوراق  غالب  می شود 
برگه های  مهمترین  شده اند.  خریداری  مدت 
که  بوده   »85 »اراد  بازار  این  در  رفته  فروش  به 
اتفاق  این  است.  بوده  ماهه   14 آن ها  سررسید 

کاهش فروش اوراق 
در چهارماهه ابتدایی 1400 )حرج اوراق(

یکی از راه های تامین کسری بودجه دولت فروش اوراق بدهی دولتی است. این اوراق در بازار اولیه به فروش 
سرمایه  تامین  نهادهای  و  بانک ها  و  می شود  ظاهر  اوراق  فروشنده  نقش  در  بازار  این  در  دولت  و  می رسد 

خریداران آن هستند.
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قدرت نقدشوندگی را تقویت کرده و معامله گران را 
بیشتر از پیش ترغیب کرده است. بانکها بیشترین 

سهم را در خرید این اوراق داشته اند.

تیر  و  خرداد  در  دولتی  بدهی  اوراق  بازار  بررسی 
نشان می دهد سهم بانک ها از مشارکت در تامین 
کسری بودجه در تیر افزایش پیدا کرده است. این 
سهم  از  درصد   63 تنها  خرداد  در  مالی  نهادهای 
و  نرخ سود  افزایش  با  داشتند که  را  اوراق  خرید 
حجم معاملات در اولین ماه تابستانی این میزان 

به 92 درصد رسیده است.

کاهش فروش اوراق
با این حال مقایسه آمار خرید و فروش سال جاری 
با آنچه در سال گذشته به ثبت رسیده، کاهشی 
قابل ملاحظه را نشان می دهد. در موقعیت مشابه 
اوراق به  47 هزار میلیارد تومان  99 تقریبا  سال 
خریداران فروخته شده بود اما در ماه مشابه سال 
جاری در مجموع 9 مرحله سپری شده فقط 6 هزار 
و 740 میلیارد تومان اوراق به فروش رفته است. 
مقایسه نقطه ای این دورقم نشان می دهد در سال 
جاری تنها 14.33 درصد از آنچه در سال گذشته 
محقق  شده  ثبت  بودجه  کسری  جبران  جهت  در 

شده است.
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این در حالی است که دولت باید 118 هزار و 260 
میلیارد تومان دیگر از این مسیر درآمدزایی کند تا 
از  بخشی  پول  خلق  و  تورم  افزایش  بدون  بتواند 
کسری خود را جبران کند. با توجه به تعداد مراحل 
به ثبت رسیده در سال قبل هنوز 33 مرحله دیگر 
تا پایان امسال باقی است. طبق محاسبات چنانچه 
و  هزار   3 ای  هفته  متوسط  طور  به  بازار  این  در 
580 میلیارد تومان اوراق توسط دولت به فروش 
برسد می توان امیدوار به جبران کسری بودجه از 

این طریق بدون خلق پول بود.
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بازار مسکن
بررسی بازار مسکن در ایران 
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این در حالی است که رشد نقطه به نقطه در این 
رسیده  اخیر  ماه   12 میزان  کمترین  به  متغیر 
است. بررسی ها نشان می دهد ثبات تقریبی تعداد 
معاملات در این ماه سبب شده تا حجم نقدینگی 
وارد شده به بازار مسکن نیز در این ماه ثابت مانده 
و نسبت به خرداد تغییر محسوسی نداشته باشد.

و  مالکان  دادو ستد  از  ماه  این  کارنامه  در  آنچه 
ثبت  به  تهران  مسکونی  های  آپارتمان  خریداران 

رسیده سه اتفاق مهم را در برداشته است.
رویداد نخست بازگشت قیمت مسکن به محدوده 

30 میلیون تومان بوده است.

 30 کانال  در  مسکن  قیمت  بازگشت 
میلیون تومان

برای  مسکونی  آپارتمان  مربع  متر  یک  قیمت 
نخستین بار در اسفند سال گذشته پا به محدوده 
متوسط  موقع  آن  در  بود.  گذاشته  میلیون   30
 270 30 میلیون و  از این قیمت  محاسبه شده 
هزار تومان به دست آمده بود. پس از شروع سال 
جدید و با تغییر در سیاستگذاری های بازار مسکن 
این قیمت به محدوده 28 و 29 میلیون تومان 
اما  می کرد.  نوسان  منطقه  آن  در  و  یافته  تنزل 
نیاورده  این تلاطم سرانجام سه ماه بیشتر دوام 
تومان  30 میلیون  به سطح  تیرماه  در  باز هم  و 

بازگشت.

درنهایت متوسط قیمت مسکن در مناطق تهران با 
به  1.26 درصد رشد ماهانه نسبت به خرداد ماه 
30 میلیون و 44 هزار تومان رسیده که دومین 

رکورد در تاریخ بازار مسکن به شمار می آید.
این در حالی است که رشد نقطه ای قیمت مسکن 
بوده است. مقایسه  43 درصد  با  برابر  این ماه  در 
این رقم با ماه های قبل حاکی از آن است که این 
قیمت  نقطه ای  رشد  میزان  کمترین  رشد،  میزان 
بوده است.  تهران  در  گذشته  ماه   12 در  مسکن 
سال  ماه  آبان  در  نیز  نقطه ای  رشد  بیشترین 
گذشته رخ داد که معادل با 118 درصد ثبت شد.

مناطق  تفکیک  به  تیرماه  مسکن  قیمت  بررسی 
22 گانه در تهران نشان می دهد مناطق ارزان تر 
پایتخت رشد بیشتری را نسبت به مناطق گرانتر 
در  مسکن  قیمت  رشد  بیشترین  کرده اند.  تجربه 
 14 با  برابر  22 تهران به ثبت رسیده که  منطقه 
درصد بوده است. این در حالی است که منطقه 1 
62 میلیون تومان گران قیمت ترین  با متری  که 
منطقه پایتخت به شمار می آید، نسبت به پایان 

بهار 6.4 درصد افت داشته است.
بانک  گزارش  در  شده  منعکس  رویداد  دومین 
و  خرید  های  آپارتمان  تعداد  در  ثبات  مرکزی، 

فروش شده در این بازار بوده است.

آرامش مسکن در ابتدای تابستان
22  گانه تهران منتشر می کند.  هر ماه بانک مرکزی گزارشی را از وضعیت خرید و فروش مسکن درمناطق 
براساس این آمارها می توان روند قیمت و معاملات در بازار مسکن تهران  را رصد کرد. گزارش بانک مرکزی 
نشان می دهد که قیمت مسکن تهران در ابتدای تابستان با 1.26 درصد رشد ماهانه به کانال 30 میلیون 

تومان بازگشته است. 
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گانه   22 مناطق  معاملات  ثبات 
تهران

در تیرماه سال جاری به طور کلی 5 هزار و 
71 معامله مسکن در پایتخت انجام شده 
که در مقایسه با ماه قبل تقریبا تغییری 
گذشته  ماه  در  رقم  این  است.  نکرده 
یعنی  بود  فقره   102 و  هزار   5 با  معادل 

تنها 31 معامله بیشتر.
این در حالی است که رشد معاملات در 2 
و   88 ترتیب  به  اردیبهشت و خرداد  ماه 
29.5 درصد بوده است. به طور کلی این 
میزان از برابری معاملات در دو ماه پشت 
سر هم در سال های اخیر بی سابقه بوده 

است.
بازار  در  گرفته  صورت  ستد  و  داد  تعداد 
مسکن به تفکیک مناطق مسکونی تهران 
نشان می دهد مناطق گرانتر در تهران رشد 

معامله بیشتری را تجربه کرده اند.

افت تعداد معامله در مناطق پایین
منطقه  تهران،  گانه   22 مناطق  درمیان 
2 با رشد 20 درصدی نسبت به ماه قبل 
رکورد دار افزایش معامله بوده است. پس 
رده های  در  و6    9  ،3 مناطق یک،  از آن 
بعدی قرار گرفته و رشدی 13 درصدی را 

در این ماه به ثبت رسانده اند.
جریان  به  ماه  دراین  دیگر  مهم  اتفاق 
داشته  اشاره  مسکن  بازار  در  نقدینگی 

است.

جریان نقدینگی با موج معاملات
محاسبات نشان می دهد پول وارد شده به 
بازار مسکن در چهارمین ماه سال 1400 
برابر با 12 هزار و 950 میلیارد تومان بوده 
ماه  خرداد  با  مقایسه  در  رقم  این  است. 

تنها 0.68 درصد افزایش داشته است.
به عبارت دیگر می توان گفت در این دوماه 
نقدینگی وارد شده در بازار مسکن تقریبا 

با  مقدار  این  مقایسه  اما  است.  نکرده  تغییری  و  بوده  برابر 
دوماه ابتدایی سال 1400 نشان میدهد افزایش قابل توجهی 

را نشان می دهد.
مقایسه روند حجم نقدینگی در بازار مسکن و دو فاکتور تعداد 
معامله و قیمت نشان می دهد رشد پول وارد شده به این بازار 
از رشد معاملات در این ماه تبعیت کرده است. به عبارت دیگر 
عدم تغییر در تعداد معاملات سبب شده تا نقدینگی وارد شده 

در بازار مسکن نیز تغییر محسوسی را به ثبت نرساند. 
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بازارهای جهانی
بررسی بازارهای جهانی 



39

 2021 سال  ابتدای  از  که  است  حالی  در  این 
از آن سپری شده  ماه  تاکنون که هفت  میلادی 
است، بازدهی ماهانه این فلز ارزشمند فقط در سه 
ماه صعودی بوده است. بسیاری از تحلیل گران در 
ابتدای سال جاری میلادی رشد بیشتری را برای طلا 

پیش بینی کرده بودند. 
در حالی طلا توانست در ماه جولای روندی صعودی 
داشته باشد که یکی دیگر از بازارهای مهم فلزات 
گرانبها یعنی بازار نقره شاهد دومین بازدهی منفی 
که  نقره  بود.   2021 سال  هفتم  ماه  در  متوالی 
در ماه ژوئن سقوطی 7 درصدی را رقم زده بود در 
ماه جولای نیز در حدود 5/2 درصد کاهش قیمت 
داشت تا کار خود در این ماه را در میانه کانال 25 

دلاری به پایان برساند. 

اطمینان فدرال رزرو به بازارها
در حالی که ارزش شاخص دلار در روزهای انتهایی 
پیش بینی  و  بود  کرده  پیدا  افزایش  جولای  ماه 
می شد قیمت طلا تحت تاثیر این اتفاق کاهشی 
باشد اما سخنرانی جرومی پاول رییس فدرال رزرو 
مرکزی  بانک  سکان دار  آمد.  طلا  قیمت  کمک  به 

آمریکا در سخنان خود اعلام کرد که هنوز بازار کار 
به  را  پاندمی کرونا  از  ریکاوری کامل خود  آمریکا 
دست نیاورده است و هنوز هم نیاز به اقدامات 
حمایتی بانک مرکزی دارد. به همین دلیل پاول این 
اطمینان را به بازارها داد که این نهاد همچنان به 
اقدامات حمایتی خود ادامه خواهد داد. در حقیقت 
مخابره  بازارها  به  را  سیگنال  این  سخنان  این 
می کند که فدرال رزرو حداقل در بازه کوتاه مدت 
خود  انبساطی  اقدامات  تغییر  بر  مبنی  تصمیمی 
ندارد. از ابتدای شیوع پاندمی کرونا فدرال رزرو با 
کاهش نرخ بهره به سطح صفر درصد و همچنین 
به  نیاز  مورد  نقدینگی  اوراق،  ماهانه خرید  برنامه 
بازارها را تزریق کرده است. طلا نیز که همواره به 
به  تورم  ریسک  از پوشش دهنده های  عنوان یکی 
شمار می رود از اقدامات حمایتی فدرال رزرو متاثر 

شده و با افزایش تقاضا مواجه شده است. 

صعود ملایم قیمت طلا و تداوم افت نقره
طلا در ماه جولای رشد 5/2 درصدی را به ثبت رساند تا مجددا به بالای مرز 1800 دلاری بازگردد. سقوط 7 درصد 
قیمت طلا در ماه ژوئن و سپس صعود ملایم تر در ماه جولای در نهایت سبب شد تا قیمت طلا به محدوده 

1815 دلاری برسد. 
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عدم حمایت تورم از طلا
یکی از دلایلی که تحلیل گران از آن در راستای توضیح عملکرد ضعیف طلا در سال جاری 
اقتصادی  افزایش تورم در سطح پیش بینی ها است. داده های  بهره می برند عدم  میلادی 
آمریکا نشان می دهد تورم این کشور با سرعتی کم تر از پیش بینی ها در حال افزایش است 
و این موضوع در کنار افزایش شاخص دلار سقف پیش روی قیمت طلا را محدود کرده است. 
به طور سنتی شاخص دلار آمریکا همواره همبستگی منفی با ارزش طلا داشته است به این 

دلیل که هر دو بازار به عنوان پناه گاه امن دارایی به شمار می روند. 

چشم انداز قیمت طلا در 2022
نظرسنجی رویترز از تحلیل گران بازار طلا نشان می دهند 
که کارشناسان این بازار افزایش قیمت قابل توجهی 
متصور  زرد  فلز  این  برای  آینده  نیم  و  سال  یک  در 
نیستند. نتایج این نظرسنجی حکایت از آن دارد که 
قیمت هر اونس فلز زرد در ادامه سال 2021 میلادی 
 1830 مرز  یعنی  کنونی  در همین محدوده  احتمالا 
دلاری باقی خواهد ماند و پس از آن در سال 2022 
عامل  دو  تحلیل گران  این  کرد.  خواهد  پیدا  کاهش 
اصلی را برای چشم انداز نزولی قیمت طلا برشمرده اند. 
متعاقباً  و  جهانی  اقتصاد  ریکاوری  سرعت  افزایش 
تصمیمات  همچنین  و  اطمینان ها  عدم  کاهش 
بانک های مرکزی در راستای پایان دادن به اقدامات 
حمایتی عصر کرونا احتمالا فشار زیادی به قیمت طلا 
وارد خواهد کرد. در ابتدای همه گیری کرونا بود که 
قیمت فلز زرد تحت تاثیر رکود اقتصاد، افزایش عدم 
بانک های  انبساطی  اقدامات  همچنین  و  اطمینان ها 
مرکزی تا بالای مرز 2 هزار دلاری نیز پیش رفت اما 

پس از آن روندی نزولی به خود گرفت.
را  بهره  نرخ های  مجدداً  مرکزی  بانک های  که  زمانی 
اوراق  بازدهی  نرخ های  سرکوب  از  و  دهند  افزایش 
چشمگیری  کاهش  با  طلا  جذابیت  بردارند  دست 
مواجه خواهد شد و همین موضوع احتمالا در سال 

آینده تقاضای فلز زرد را کاهش خواهد داد. 
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وضعیت مشابه WTI و گاز طبیعی
نیز  اینترمدیت  تگزاس  وست  نفت  بشکه  هر  قیمت 
وضیعتی شبیه به نفت برنت داشت و در ماه جولای 
رشد کمتر از نیم درصدی را به ثبت رساند تا قیمت آن 
در زیر مرز 75 دلاری ماه هفتم را به پایان برساند. این 
در حالی است که قیمت هر بشکه نفت وست تگزاس 
اینترمدیت نیز در ماه ژوئن رشد قابل توجهی کرده بود 

و بیش از 10 درصد افزایش پیدا کرده بود. 

قیمت گاز طبیعی در ماه جولای بیش از 6 درصد رشد 
کرد و به نزدیکی مرز 4 دلار به ازای یک میلیون بی تی یو 
رسید اما باز هم مقدار رشد قیمت این ماده طبیعی 
نیز نسبت به ماه های گذشته کمتر بود. به عنوان مثال 
در ماه های ژوئن و آوریل که قیمت گاز طبیعی بازدهی 
ماهانه مثبت را به ثبت رسانده بود مقدار رشد قیمت 

ماهانه دو رقمی بوده است. 

معادله واکسن و نفت
ماه  در  نفت  قیمت  رشد  سرعت  کاهش  وجود  با 
جولای اما همچنان شواهد از افزایش فزاینده تقاضا 
این  دارد.  حکایت  محصول  این  عرضه  به  نسبت 
امیدها  نیز  واکسیناسیون  روند  که  حالی است  در 
آینده  ماه های  در  کرونا  پاندمی  شدت  کاهش  به 
چشم انداز  موضوع  همین  و  است  داده  افزایش  را 
قیمتی نفت را همچنان مثبت نگاه داشته است. با 
اینکه مجدداً در روزهای آخر ماه جولای تعداد بیماران 
از  بخش هایی  و  آسیا  متحده،  ایالات  در  کرونایی 
اروپا رو به افزایش گذاشت، اما تحلیل گران این بازار 
باورند که نرخ قابل توجه تزریق واکسن در  بر این 
مشابه  قرنطینه های  وضع  از  زیاد  احتمال  به  جهان 
قرنطینه هایی  کرد.  خواهد  جلوگیری  گذشته  سال 
که در مقطعی تقاضای نفت را به مقدار بی سابقه ای 

کاهش داده بود. 

کاهش سرعت رشد قیمت نفت و گاز در جولای
با اینکه در ماه جولای قیمت نفت و گاز جهانی روندی 
صعودی داشت اما آمارهای قیمتی آنها نشان می دهد 
سرعت رشد قیمتی آنها در ماه هفتم از سال 2021 
میلادی تا حدودی کاهش پیدا کرده است. قیمت هر 
بشکه نفت برنت در ماه جولای کمی بیش از 1 درصد 
دلاری   76 کانال  میانه  در  نهایتاً  تا  داشت  افزایش 
ماه  در  که  است  حالی  در  این  باشد.  داشته  نوسان 
قبل از جولای یعنی در ماه ژوئن قیمت هر بشکه نفت 
رسانده  ثبت  به  را  درصد   5/8 حدود  در  رشدی  برنت 
بود. با این حال این چهارمین ماه متوالی است که هم 
قیمت نفت و هم قیمت گاز روندی صعودی داشته 

است. 
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عرضه نفت اوپک در سقف 15 ماهه
توسط  بررسی  یک  که  است  حالی  در  این 
که  می دهد  نشان  رویترز  نفت  بازار  تحلیل گران 
حد  بالاترین  به  جولای  ماه  در  اوپک  نفت  تولید 
این  از  قبل  است.  رسیده  اخیر  ماه   15 در  خود 
آوریل  ماه  به  اوپک  نفت  عرضه  مقدار  بالاترین 
سال 2020 برمی گردد. همچنین بر اساس گزارش 
دولت آمریکا تولید نفت این کشور در ماه می نیز 
به میزان 80 هزار بشکه در روز افزایش یافته و به 
مقدار 23/11 میلیون بشکه در روز رسیده است. 

قیمت نفت در میان عوامل متضاد
در نهایت قیمت نفت برای ادامه سال جاری تحت 
قیمت  سویی  از  دارد.  قرار  متضاد  عوامل  تاثیر 
نفت از طرف ریکاوری اقتصادی جهانی پشتیبانی 
می شود و از سوی دیگر احتمال به تعویق افتادن 
نیز یکی دیگر  بازارجهانی  به  ایران  بازگشت عرضه 
از عوامل پشتیبان قیمت نفت است در حالی که 
خطر ظهور جهش های جدید ویروس کرونا همچنان 

قیمت نفت را تهدید می کند. 

شواهد افزایش عرضه و تقاضای جهانی نفت
جهانی  تقاضای  افزایش  حاضر  حال  در  زیادی  نشانه های 
برای نفت را پشتیبانی می کنند. به عنوان مثال تحلیل گران 
افزایش تقاضای بنزین در هند را حتی پس از افزایش تعداد 
مقاومت  شواهد  از  یکی  کشور  این  در  کرونا  به  مبتلایان 
کرده اند.  ارزیابی  کرونا  پاندمی  برابر  در  اقتصادها  بیشتر 
بسیاری از اقتصاددانان بر این باورند که تجربه سال 2020 
تعداد  مجدد  افزایش  صورت  در  حتی  تا  است  شده  سبب 
از سال گذشته  اقتصادهای مختلف کمتر  بیماران کرونایی 
روسیه  وزیر  نخست  معاون  نواک  الکساندر  ببینند.  آسیب 
نفت  مصرف  و  تقاضا  افزایش  به  رویترز  با  گفتگو  در  نیز 
علیرغم ادامه پاندمی کرونا اشاره کرده است و پیش بینی 
کرده است که دیگر قرنطینه مانند آنچه در سال 2020 رخ 

داد اتفاق نخواهد افتاد. 
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میانه  در  متانول  و  اوره  نشیب  و  فراز 
2021

در یک سال اخیر که اقتصاد جهانی بیش از تمام 
بوده  درگیر  کرونا  پاندمی  پدیده  با  دیگر  عوامل 
است قیمت مواد پتروشیمی نیز فراز و نشیب های 
زیادی را تجربه کرده است. قیمت متانول که یکی 
است  صنعت  این  در  تولیدی  مواد  مهم ترین  از 
در طی یکسال گذشته با توجه به بهبود وضعیت 
واکسناسیون  روشن  چشم انداز  و  جهانی  اقتصاد 
جهانی افزایش پیدا کرده است. درحالی که در ماه 
جولای سال 2020 هر تن متانول در حدود 250 
دلار معامله می شد با بهبود چشم انداز تقاضای این 
محصول در جولای 2021 این قیمت به 400 دلار 

در هر تن افزایش یافته است.

حفظ کف قیمتی متانول در 2021
این در حالی است که از ابتدای سال جاری میلادی 
قیمت  می شود  سپری  آن  از  هفت  که  تاکنون 
را حفظ  300 دلاری جایگاه خود  کانال  در  متانول 
سال  می  ماه  در  ان  قیمتی  سقف  و  است  کرده 
این  در  آن  قیمت  میانگین  که  است  بوده  جاری 
ماه به 404 دلار رسید. در این هفت ماهی که از 
ابتدای سال 2020 می گذرد بازدهی ماهانه متانول 
در سه ماه رکورد منفی را به ثبت رسانده است و 
در چهار ماه دیگر بازدهی مثبت داشته است. در 
حالی که در ماه ژوئن قیمت هر تن متانول بازدهی 
حدودا منفی 5 درصدی را رقم زده بود در ماه جولای 
به روند صعودی خود  این محصول  مجدداً قیمت 
بازگشت و در ماه هفتم سال میلادی بیش از 3/5 
نهایت قیمت  در  تا  افزایش قیمت داشت  درصد 
397 دلاری برای آن در ماه جولای به ثبت برسد. 

چشم انداز مثبت متانول در ادامه 2021
از آن  بازار متانول حکایت  پیش بینی تحلیل گران 
مناسبی  ریکاوری  آسیا  در  متانول  بازار  که  دارد 
و  هند  چین،  کشورهای  ویژه  به  و  باشد  داشته 
کره جنوبی با سرعت بیشتری نسبت به رقبا روند 
احیای خود را به پیش ببرند. بازارهای اروپایی نیز 
مانند آلمان، فرانسه، ایتالیا و اسپانیا که از جمله 
کشورهایی بودند که بیشترین آسیب را از پاندمی 
پایان  تا  می شود  پیش بینی  متحمل شدند  کرونا 
قیمت  افزایش  به  تقاضا  افزایش  با   2021 سال 
نیز  آمریکا  اقتصاد  همچنین  بزنند.  دامن  متانول 
محسوب  متانول  مهم  بازارهای  از  دیگر  یکی  که 
می شود در حال ریکاوری است و این موضوع یکی 
دیگر از نشانه هایی است که سبب بهبود چشم انداز 
شده  مدت  کوتاه  زمانی  بازه  در  متانول  قیمتی 
است. یکی دیگر از عواملی که سبب شده است تا 
روشنی  پتروشیمی چشم انداز  تحلیل گران صنعت 
برای محصولات این صنعت متصور شوند افزایش 
تقاضا برای این محصولات توسط مصرف کنندگان 
به  نیاز  افزایش  و  میان صنایع مختلف  در  نهایی 
آنها در صنایع پیشرفته است. در حالی که حجم 
بازار جهانی متانول در سال 2020 میلادی در حدود 
4/20 میلیارد دلار بوده است پیش بینی می شود 
تا  میلادی   2021 سال های  میان  زمانی  بازه  در 
2027 میلادی رشد متوسط سالانه 5/5 درصد را 

به ثبت برساند. 
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رشد چشمگیر قیمت اوره
از  دیگر  یکی  که  اوره  تن  هر  قیمت  دیگر  سوی  از 
حساب  به  پتروشیمی  صنعت  اهمیت  پر  محصولات 
می آید در ماه ژوئن یکی از بالاترین رشدهای خود در 
طی یک سال اخیر را به ثبت رساند. قیمت هر تن اوره در 
ماه ژوئن سال جاری میلادی با رشد نزدیک به 19 درصد 
درصدی   19 رشد  رسید.  تن  هر  ازای  به  دلار   393 به 
قیمت اوره در ماه ژوئن پس از رشد 26 درصدی ماه 
فوریه سال جاری بالاترین رشد قیمتی این محصول در 

طی یک سال اخیر بوده است. 

نوسان فولادی ها در ماه جولای
در یک سال اخیر قیمت اغلب فلزات اساسی روندی صعودی داشته است. آغاز روند واکسیناسیون جهانی و پایان 
اقتصادی سبب  بهبود چشم انداز  کنار  در  قدرتمند  اقتصادهای  و  توسعه یافته  کشورهای  از  بسیاری  در  قرنطینه  
افزایش تقاضا برای بسیاری از این محصولات شده است. به عنوان مثال قیمت بیلت فولادی فوب دریای سیاه 
که در ماه های اولیه شیوع پاندمی کرونا در کانال 300 دلاری نوسان می کرد طی روندی صعودی اکنون به نزدیکی 
مرز 700 دلاری رسیده است. بررسی دیگر بازارهای فلزات اساسی نیز روند مشابهی را نشان می دهد. در یک سال 
گذشته قیمت هر تن سنگ آهن بیش از 100 درصد و قیمت هر تن روی در حدود 50 درصد افزایش داشته است.

نوسان  فولادی  محصولات  جولای  ماه  در  که  چند  هر 
در  تولیدی  محدودیت های  اما  کردند  تجربه  را  زیادی 
برخی از صنایع این حوزه سبب شده است تا تحلیل گران 
همچنان چشم انداز قیمتی برخی از فلزات گرانبها را مثبت 
ارزیابی کنند. یکی از مهم ترین اتفاقات ماه جولای در 
انتشار اخباری مبنی بر کاهش تولید فولاد  بازار فولاد 
محصولات  قیمت  افزایش  سبب  که  بود  چین  توسط 

فولادی از جمله بیلت شد. 
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قیمت جهانی اوره در یک سال اخیر

در حالی قیمت هر تن اوره در حال نزدیک شدن به مرز 
یعنی  قبل،  سال  مشابه  ماه  در  که  است  دلاری   400
ژوئن 2020، قیمت این محصول نزدیک به 200 دلار 
بود و در طی یک سال اخیر قیمت آن در حدود 100 
می شود  پیش بینی  است.  کرده  پیدا  افزایش  درصد 
بهبود وضعیت اقتصاد جهانی با توجه به کاهش شدت 
موج پاندمی کرونا چشم انداز تقاضای محصولاتی مانند 

اوره را حداقل در کوتاه مدت افزایش دهد.  
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شروع آرام بازار فولاد در جولای
فولادی  بیلت  بازار  که  شد  آغاز  حالی  در  جولای  ماه 
در آرامشی نسبی به سر می برد و به همین جهت نیز 
بیلت  نداد.  رخ  آن مقطع  در  قیمتی شدید  نوسانات 
در روزهای اولیه از هفتمین ماه سال 2021 میلادی 
 685 تا   680 بازار جنوب شرق آسیا در محدوده  در 
دلاری معامله شد و همچنین نرخ بیلت داخلی چین 
756 دلار و نوع وارداتی آن نیز در محدوده 660 تا 

665 دلار بود.
در پایان هفته اول ماه جولای نیز قیمت بیلت فوب 

دریای سیاه در حدود 642 دلار به ازای هر تن بود. 
اما در ادامه این مسیر در حالی که قیمت بیلت صادرات 
پیدا  کاهش  دلاری   630 کانال  تا  دریای سیاه  فوب 
کرد، اتفاق مهم نزدیک شدن قیمت بیلت داخلی چین 
به مرز 800 دلاری بود. روندی که ادامه پیدا کرد تا در 
تاریخ 14 جولای قیمت بیلت داخلی چین با قدرت از 
مرز 800 دلاری عبور کند، موضوعی که بر قیمت بیلت 
ایران نیز تاثیرگذاشت و سبب افزایش قیمت  فوب 
آن شد. تحلیل گران بازار فولاد یکی از دلایل افزایش 
قیمت محصولات فولادی در جهان را وجود انتظارات 
مبنی بر کاهش تولیدات چین عنوان کردند. داده های 
رسمی منتشر شده از سوی دولت چین نشان می داد 
در ماه ژوئن تولید محصولات پایانی صنعت فولاد در 
ماه ژوئن با کاهش 3.2 درصدی نسبت به ماه قبل به 

120 میلیون تن رسیده است. 

صعود فولاد به دلیل چشم انداز کاهش عرضه
در سومین هفته از ماه جولای انتشار اخباری مبنی بر 
کاهش تولید فولادسازان چینی هفته سبزی را برای 
محصولات فولادی از جمله بیلت رقم زد. این کاهش 
کشورهای  دیگر  به  فولادسازان  توجه  که  شد  سبب 
صادرکننده جلب شود و همین موضوع سبب افزایش 
قیمت ها نیز شده بود. بازار بیلت ایران نیز به دلیل 
قطعی برق گسترده در فصل تابستان رشد قیمتی را 
 620 مرز  تا  ایران  فوب  بیلت  قیمت  تا  کرد  تجربه 

دلاری افزایش یابد. 

کشورهای  حوزه  در  قربان  عید  تعطیلات  همچنین 
خاورمیانه و شمال آفریقا سبب شد تا بیشتر تقاضا 
در ادامه ماه جولای از سوی چین و کشورهای حوزه 
قرارداد  چندین  انجام  شود.  گزارش  لاتین  آمریکای 
برای بیلت فوب دریای سیاه سبب شد تا قیمت این 
یافته  تا حدودی کاهش  ماه  ابتدای  در  که  محصول 
تحلیل گران  کلی  طور  به  شود.  افزایشی  اندکی  بود 
این صنعت بر این باورند که تقاضای فزاینده به دلیل 
کرونا  رکود  از  پس  اقتصادی  فعالیت های  افزایش 
قیمت  چشم انداز  تولیدی،  محدودیت های  همراه  به 
برای سال جاری و  را حداقل  محصولات صنعت فولاد 
سال آینده میلادی مثبت نگه خواهد است. همچنین 
فولاد  تولید  در  محدودیت  برای  چین  دولت  تصمیم 
سبب  می تواند  که  است  عواملی  دیگر  از  سالانه 

افزایش قیمت محصولات فولادی شود. 
با این وجود روند افزایشی قیمت محصولات  فولادی 
منتشره  اخباره  تاثیر  تحت  بیشتر  که  ماه جولای  در 
درباره کاهش تولید فولاد چین رخ داده بود در روزهای 
انتهایی ماه جولای متوقف شد. قیمت بیلت داخلی 
چین که به بالای مرز 820 دلاری رفته بود مجدداً به 

کانال 810 دلاری بازگشت. 
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تردید بازارها در ابتدای تابستان
به نظر می آید هم بازارهای داخلی و هم بازارهای جهانی 
که  را پشت سرگذاشتند  و جولای  خرداد  ماه  حالی  در 
در  تاثیرگذار  عنصر  مهم ترین  تردید  و  ابهام  فضای 
بازارهای داخلی مذاکرات برجام مهم ترین  بود. در  آنها 
بازارها به فرجام آن چشم دوخته اند.  عاملی است که 
با اینکه گروهی از تحلیل گران چشم انداز قیمتی دلار و 
سکه را صعودی ارزیابی می کنند اما مطمئنا سرنوشت 
برجام حداقل در کوتاه مدت تاثیر زیادی بر این بازارها 
خواهد داشت. متغیرهای تورم ساز همچنان در تیرماه 

سیگنال های نگران کننده ای به اقتصاد کشور می دهند؛ 
و  تومانی  میلیارد  500 هزار  کانال  به  پولی  پایه  ورود 
استقراض دولت از وجوه مربوط به تن خواه گردان بانک 
در  تورمی  انتظارات  افزایش  موجب  کشور  در  مرکزی 
دوران رکود اقتصادی شده است. در بازارهای جهانی نیز 
تردید درباره زمان فروکش کردن کامل پاندمی کرونا و 
از سوی  و  ویروس  این  جدید  های  تهدیدهای جهش 
دیگر ابهام در میزان عرضه در صنایع مختلف بسیاری از 

بازارها را تحت تاثیر قرار داده است. 
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