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بررسی شاخص های مهم و مرتبط با بازار سرمایه
بازار P/Sو P/Eروند 

....ارزش بازار به سکه، ارزش دلاری بازار و 

نقدینگی و پایه پولی
رشد نقدینگی و پایه پولی
...ضریب تکاثر خلق پول و 

...آنچه می خوانیم 

اقتصاد چین و کامودیتی
بررسی شاخص های اقتصاد کلان
...عرضه، تقاضا و تحلیل کامودیتی ها و 

تحولات مسکن
روند تاریخی متوسط قیمت ماهانه مسکن و حجم معاملات 
...روند رشد قیمت مسکن و اجاره بها در تهران و 

تورم
تورم تولیدکننده و مصرف کننده
....نرخ تورم به تفکیک دهک های هزینه ای و 

بازدهی بازارها
(بازار سرمایه، ارز، سکه، مسکن)بازدهی بازارها 

میانگین رشد سالانه دارایی ها و رشد نقدینگی
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روند نقدینگی و اجزای آن 
همت5,677بهگذشتهماهبهنسبتکمیسرعتبا1401ماهمهردرنقدینگی
امابودهرموفق تگذشتهماهبهنسبتماهایندرنقدینگیکنترل.استرسیده

به.باشدنقدینگیافزایشبرایخطریزنگمی تواندپولیپایهافزایشهمچنان
ولیپسیاست هایدرثباتدرخصوصصحیحیقضاوتنمی توانهمچنانعلاوه

.داشتقیمت هاافزایشروندبراثرگذاریمنظوربه

تهگذشهمانندکهاستافتادهاتفاقحالیدرگذشتهماه هایدرنقدینگیرشد
کنترلکناردر.استنیفتادهاتفاقاقتصادتولیدوعرضهطرفدرتوجهیقابلبهبود

وسعهتدرمهمعواملازنیزمنابعمطلوبتخصیصمرکزی،بانکتوسطاعتبارات
الیموپولیبخشوبودهناکاراایراندرحاضردرحالکهشدهمحسوباقتصادی

.باشندداشتهبخشاینبربسزاییتاثیرمی توانندتوامانهمکاریدر
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روند نقدینگی دلاری و اجزای آن

مهردریزندلارینقدینگیشاخصدلار،حرکتباقبلی،پیش بینی هایطبق
می رودانتظار.یافتخواهدادامهآبان ماهدرکاهشاینویافتهکاهش
.یابدافزایشدلارینقدینگیشاخص1401زمستان

مدتنمی تواندافتاداتفاق1401تابستاندرآنچههماننددلارداشتننگهثابت
رددلارنرخرسیدنتعادلبهشاهددرنهایتوباشدداشتهدوامزیادیزمان
کهیموضوع.بودخواهیمبلندمدتومیان مدتدرتورمونقدینگیباارتباط
.استاستنتاجقابلوضوحبهاخیرماه هایطی
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سهمرینبیشتدولتازمرکزیبانکمطالباتخالصپولی،پایهمنابعمیاناز
شهریورپولیپایهرشددرراسهمکمترین(%-0.5)اقلامسایرخالصو(10%)

درپولیپایهمنابعاقلامجزئیات)استداشته1401اسفندبهنسبت1401
.(استنشدهمنتشربررسیموردتاریخدرمهرماه
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1401مهر –و رشد ( هزار میلیارد ریال)نقدینگی و پایه پولی

نسبت به 1401رشد مهر 1401مهر 1400اسفند 1400مهر 
1400مهر 

نسبت 1401رشد مهر 
1400به اسفند 

%17%42,27448,32456,77034.3نقدینگی
%18%5,3006,0407,12934.5پایه پولی

از دریچه رشد نقدینگی و ضریب تکاثر خلق پول

1401شهریور -و رشد ( هزار میلیارد ریال)نقدینگی و پایه پولی

نسبت 1401رشد شهریور 1401شهریور 1400اسفند 1400شهریور 
1400به شهریور 

1401رشد شهریور 
1400نسبت به اسفند 

%29%8,1659,86612,74356.1پول
%12%32,51138,45943,20732.9شبه پول
%16%40,67648,32455,94937.5نقدینگی
%14%5,1896,0406,90733.1پایه پولی

متغیر
لضریب تکاثر خلق پورشد ماهانه نقدینگیرشد ماهانه پایه پولی1تاریخ

8.1%4%14012.7شهریور 
7.96%1%14013.2مهر 

افزایشگذشتهماهبهنسبتپولیپایهاینباروبودهماهشهریوربرعکسمهرماهدرپولیپایهونقدینگیماهانهسرعتکاهشوافزایش
طوربهکشوربانک هایواستدادهکاهشواحد0.14تنهاراپولخلقتکاثرضریبنقدینگیکمتررشددرنهایت.استداشتهبیشتری
می کنندایجادجدیدنقدینگیواحد8مرکزی،بانکتوسطشدهخلقپولواحدهرازایبهمتوسط
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رشد ماهانه پایه پولی و نقدینگی
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ترکیب نقدینگی
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خالص دارایی های خارجی بانک مرکزی  خالص بدهی بخش دولتی به بانک مرکزی بدهی بانک ها به بانک مرکزی خالص سایر 

سهم اجزای پایه پولی از سمت منابع

یور ماهشهرپایاندرپولیپايهتغییراتاصلیعامل
خالصقبل،سالپایانبهنسبت1401سال

بدهیودولتیبخشازمرکزیبانکمطالبات
لاماقجزئیات) استبودهمرکزیبانکبهبانک ها
یبررسموردتاریخدرمهرماهدرپولیپایهمنابع
خالصاقلامازکدامهرسهم.(استنشدهمنتشر

زامرکزیبانکمطالباتخالصخارجی،دارایی های
خالصوبانک هاازمرکزیبانک مطالباتدولت،
هریورشدرپولیپایهرشدازمرکزیبانکاقلامسایر
1.5،10.1،3.3ترتیببه1400اسفندبهنسبت1401

.استبودهدرصدواحد-0.5و
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ارزش بازار بورس به نقدینگی خط رگرسیون

ارزش بازار بورس به نقدینگی

همیندرصشاخاینماندنباقیانتظارماه،آباندربازارحرکتبهباتوجهویافتهکاهشنقدینگیبهبازارارزشقبلماهپیش بینیبراساس
هرصورتدر.نمی رودآذرماهدرنقدینگیبهآننسبتقویرشدانتظارامامی شودپیش بینینیزآذرماهدربازاررشداگرچه.می رودماهآباندرحوالی
.داشتخواهدنسبیبهبودآیندهدوماهطینقدینگیبهبازارارزش
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(  1395بر مبنای سال پایه )نرخ تورم مصرف کننده و تولیدکننده 

قیمتتغییراتاثیرتوجودبا.استگذاشتهتاثیرمصرف کنندهتورمبرزمانیلگیکباتولیدکنندهتورممتوسططوربهبالا،نموداربراساس
عمومیسطحربایراناقتصاددرزیادیبیرونیعواملتولیدکننده،قیمتشاخصبودنپیشرانومصرف کنندهقیمتشاخصدرتولیدزنجیره

بیشترین هاقیمتکنترلدردولتسیاست هایتغییرسبببهآشامیدنیوخوراکیبخشقیمتافزایشخاصطوربهوبودهاثرگذارقیمت ها
.استداشته1401تابستاندرخانوارمصرفیسبدبرراتاثیر
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(1395بر مبنای سال پایه )روند نرخ تورم سالانه به تفکیک بخش های اصلی 
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1395نرخ تورم ماهانه خانوارهای کشور بر مبنای سال پایه  دلار آزاد خط رگرسیون تورم خط رگرسیون دلار

نرخ تورم ماهانه خانوارهای کشور و نرخ دلار

رسیده%2.1بهدرحالی1401آبان ماهدرقیمت هاتغییرسرعت
4رشدبادرمانوبهداشتجملهازمهمیبخش هایکه

موجحاضردرحال.داشته اندرشدایندربسزاییتاثیردرصدی
یراتتغیوکردهپیداادامهزنجیروارصورتبهقیمت هاافزایش
هگرفتدرنظردیگربخشرشدبرایعلتیبخشهرقیمت
رکودباداقتصاکهشرایطیدرقیمت هاکنترلسیستم.می شود

هبمی تواندمی کند،نرمپنجهودستتوامانطوربهتورمو
.شوداداقتصپیکرهبردیگریمخربآثارایجادبهمنجرتنهایی
استبودهروبه رودرصدی8افزایشبانیزماهآباندردلارنرخ
لت،دوشدهاتخاذسیاست هایوقیمت هاافزایشبهتوجهباو

تومانهزار37الی36محدودهدرنرخاینباقی ماندنانتظار
.می رود1401سالانتهایتا
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مقایسه نرخ تورم سالانه، نقطه به نقطه و ماهانه دوماه اخیر 

یبخصوصتغییراتتورمیشاخص هایسایرماهانه،تورمجزبهآبان ماهدر
وهگربرایماهانهتورمبیشترینآمار،مرکزگزارشبراساس.نداشته اند
و%3.5باسوخت هاسایروگازبرق،آب،مسکن،،%4بادرمانوبهداشت
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شاخص كل خوراكي ها و آشاميدنی ها كالاهاي غير خوراكي و خدمات

یشتاب قیمت ها به تفکیک گروه های اصل 

اکارآمدیندرهرصورت.داشتراخدماتوغیرخوراکیبخشوبخشاینمیانفاصلهافزایشانتظارمی توانارزنرخافزایشعلتبهوبودهقبلماهازبالاترماهآباندرآشامیدنی هاوخوراکی هاماهه12تورمنرخهمچنان
.می باشدکشورسیاستگذاریواقتصادیساختاردرجدیاصلاحاتینیازمندکهبودهدرحدیکشوراقتصاد



26

0.0

0.5

1.0

1.5

2.0

2.5

دهک 
اول

دهک 
دوم

دهک 
سوم

دهک 
چهارم

دهک 
پنجم

دهک 
ششم

دهک 
هفتم

دهک 
هشتم

دهک 
نهم

دهک 
دهم

1.8 1.8 1.8 1.9 1.9 2.0 2.0 2.1
2.3

2.5

1401نرخ تورم ماهانه در آبان 

37

39

41

43

45

47

49

51

دهک 
اول

دهک 
دوم

دهک 
سوم

دهک 
چهارم

دهک 
پنجم

دهک 
ششم

دهک 
هفتم

دهک 
هشتم

دهک 
نهم

دهک 
دهم

50.2
48.6

47 46.2
45.2 44.6 43.9

43 42.5 41.7

1401نرخ تورم سالانه در آبان 

نرخ تورم ماهانه و سالانه به تفکیک دهک های هزینه ای 

در.کرده اندهتجربرابالاتریرفاهکاهشبالتبعوشده اندمتاثرقیمت هاافزایشازبیشترسالانه،مقیاسدرکم درآمددهک هایبالا،نمودارهایبراساس
:استشدهثبتزیرترتیببهتورمنرخبیشترینماهه،12ونقطهبهنقطهصورتبهتورمبررسی  دوهر

:نقطهبهنقطهتورم
%46.7:کفشوپوشاک%68.4:آشامیدنی هاوخوراکی ها%79.3:رستورانوهتل
:ماهه12تورم
%47.6:کفشوپوشاک%61.8:آشامیدنی هاوخوراکی ها%72.5:رستورانوهتل
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(کزیمرکز آمار و بانک مر )متوسط قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران 
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(دلاری)قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران 

.استبودهنوساندردلارهزار1.3تا1.1محدودهدرهموارهمسکندلاریارزش90دههابتدایازآن،همپایارزنرخرشدعدمو80دههدرمسکنقیمتجدیرشدازبعد
اصلاحیاویابدافزایشمی بایستدلارقیمتیابنابراین.استدلارهزار1.2حدودتهرانشهردرمسکونیواحدمترمربعهرارزشکهاستشکلاینبهقالببرداشتواقعدر

.نمی رودانتظارحاضرحالدرمسکنقیمتاصلاحکهباشیمداشتهراریالیلحاظبهمسکنقیمت
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املاتمعبیشترینمرکزی،بانکگزارشبراساس
ثبتبا5منطقهدر،1401 ماهآباندرمسکن
عمجمودر.استافتادهاتفاقمعاملهقرهف1,137
هگذشتماهبهنسبتمسکنمعاملاتتعداد

راتمعاملاسهمبیشترینویافتهافزایش48%
.داده انداختصاصخودبهپایین ترمتراژهای

لامیاعقیمتمتوسطمیزانبیشترینهمچنین
دهشمعاملهمسکونیواحدزیربنایمربعمترهر

هزار114ومیلیون95درحدود1منطقهبهمربوط
میلیون23با18منطقهآن،کمترینوتومان
.استتومان
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قبلروند رشد قیمت مسکن معامله شده و اجاره بها در تهران نسبت به ماه مشابه سال
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ارزش بازار بورس اوراق بهادار به مسکن
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p/s   (بورس و فرابورس)بازار
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ارزش بازار بورس اوراق بهادار به سکه
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(ماهانه و هفتگی)ارزش بازار بورس به دلار

نتظاراوگذشتهماهیکطیسرمایهبازاردرنسبیرونقشرایطبهتوجهبا
دلاریارزششاخصبهبودتومان،هزار37الی36محدودهدرارزنرخثبات
.می رودپیش بینیبازاربرای1401آذرانتهایتاماهانهوهفتگیبازهدربازار

228, آذر1399

144, 1401اذر 16
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تحلیل بازار سرمایه

ارزش بازاربازار
(میلیارد تومان)

نرخ دلار محلی 
(تومان)

ارزش دلاری بازار 
(میلیارد دلار)

5,192,10536,150144ارزش روز بازار بورس
1,009,79536,15028ارزش روز بازار فرابورس

6,201,90036,150172(1401آذر 16در تاریخ )جمع کل 

کسر می گردد ارزش بازار سهام عرضه اولیه شده از دی
1,119,05336,15031(بازار بورس)1401آذر 16لغایت 92ماه 

کسر می گردد ارزش بازار سهام عرضه اولیه شده از دی
831,17936,15023(بازار فرابورس)1401آذر 16لغایت 92ماه 

جمع کل پس از کسورات
4,251,66836,150118(1401آذر 16در تاریخ )

536,0003,000179(92دی )بازار بورس و فرابورس 2جمع کل 

9,178,90721,996417(99مرداد 19)بازار بورس و فرابورس 2جمع کل 

%-34(دلار)92بازار امروز نسبت به سقف دی ماه ( افت/رشد)اختلاف 

1401آذر16تاریخدر(فرابورسوبورسمجموع)بازاردلاریارزش
ماهرداعلامیگزارشهمینبهنسبتورسیدهدلارمیلیارد172به

.استنداشتهتغییریگذشته
179بازارارزش(99سالرونقازپیش)بازاررونقدورهآخریندر

.استبودهدلارمیلیارد
و(نماد54)بورستابلویدودرجدیدنماد169گذشتهسال9طی

ایندلاریارزش.شده انداولیهعرضهوپذیرش(نماد115)فرابورس
.می باشددلارمیلیارد54حدودشرکت ها
بهبازاردلاریارزشکهمی بینیممذکوررقمکسربابنابراین
.استرسیده92سالسقفازپائین ترسطوحی
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ارزش معاملات خرد به ارزش بازار

%2بالایرشددوره هایدرو%2تا%1.5بیننسبیرونقدوره هایدر،%1.5زیررکوددوره هایطیبازارارزشبهخردمعاملاتارزشنسبت
بازارخوبپتانسیلبهتوجهبا.استرسیده%1.4محدودهبهویافتهبهبود1401آباندرنسبتاینمی شدپیش بینیکهطورهمان.می باشد
.گیردقرار%2الی%1.5محدوده یدرنیزآیندهماهدودرنسبتاینمی رودانتظاربازارهاسایرنسبتبهسرمایه گذاریدرسرمایه
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ورسنرخ سود بین بانکی در مقایسه با شاخص کل ب

کهبودبانک هادسترسدروجوهکاهشدلیلبهمعاملاتحجمدرنسبیکاهشینشانگرمهرماهدربین بانکیبازارتحولاتبررسیمرکزی،بانکگزارشبراساس
ثباتتداومایگویبین بانکیبازارسودنرختغییراتبررسیکهاستدرحالیاین.کرداشارهبانک هابهدولتیاوراقفروشتداومبهمی توانآندلایلجملهاز

ازمی توانار بالاتورمیانتظاراتوجودوآباندربانکیبینبازارنرخدرنسبیثبات.استشدهتعیینپیشازدالانمحدودهدرآنداشتنقرارومذکورنرخ
.دانستماهایندرمعاملاتارزشبهبودوسرمایهبازارحرکتمهمعوامل
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کشاخص کل بورس در مقایسه با میانگین نرخ بهره بدون ریس

1399تیروخردادجزبهرو،بهرونموداربراساس
سکریبدونبهرهنرخمیانگینوکلشاخصکه
ه گذارانسرمایاعتمادونقدینگیافزایشسبببه
بازه هایدرداشته اند،افزایشهمزمانبازار،به

ریکدیگجهتخلافمتغیردوایندیگر،زمانی
سرمایهبازار1400سالانتهایدر.کرده اندحرکت

نشواکریسکبدونبهرهنرخکاهشبهتاخیربا
رخنمیانگینخنثیروندمقابلدرودادهنشان
ایرسازبودنمتاثرعلتبهریسک،بدونبهره

روندیموازیبازارهایواقتصادیشاخص های
رشهریوانتهایازادامهدر.استداشتهکاهشی

مجددریسکبدونبهرهنرخمیانگین،1401
باهسرمایبازاربازدهمحلاینازویافتهافزایش
.تاسگرفتهقرارتاثیرتحتبیشتریشدت
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(سالانه)رشد بازارها 
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(ماهانه)رشد بازارها 
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(لگاریتمی)شاخص بورس، دلار و مسکن

بلندمدتدربازار3هربودنصعودیبیانگرنموداراین.استکشیدهتصویربهراگذشتهسال22درارزومسکنبورس،بازار3کلیروندفوقنمودار
.استکردهثبتراقوی تریبازدهیسرمایهبازارکهبودهشکلاینبهوضعیتعموماواست

1379 1380 1381 1382 1383 1384 1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401آبان 

متوسط قیمت خرید و فروش یک متر مربع واحد مسکونی در تهران دلار شاخص بورس
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افزایشباسرمایهبازارجزبهبازارهاتمامیماهآباندر
برایزپاییفصلشروع.شده اندمواجه نقطهبهنقطهرشد
وتهیافبهبودرفتهرفتهامانبودهمطلوبسرمایهبازار

.می رودنیزدیگرماهدوتارونداینادامهانتظار
طهنقصورتبهدارایی هاسالانهرشدمیانگیندرمجموع

بازدهشافزایدرسهمبیشترینویافتهافزایشنقطهبه
نقطهبهنقطهرشد%46بامسکنبخشرادارایی ها
بعدیافزایش هایداشتانتظارمی توان.استداشته
دلارنرخافزایشتورمی،انتظاراتازمتاثردارایی هاقیمت 

1401سالدرنهایت.باشدنقدینگیبالایرشدتداومو
خانوارتوسطتورمدادنپوششبرایسختیسال

بازارهایدرسرمایه گذاریکلیطوربهوشدهمحسوب
رااقیمت هرشدموثریطوربهاستنتوانستهمختلف
.دهدپوشش

ی و رشد نقدینگ ( مسکن-سکه-دلار-ارزش بازار بورس)مقایسه میانگین رشد سالانه دارایی ها 
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وروسیهجنگکرونا،همه گیریهمچونبزرگیبحران هایجهاناخیرسال هایدر
زرگبکشورهایرویکرد.استکردهتجربهراآنازناشیتورموانرژیبحرانواوکراین

کهیجایدر.استکردهایجادراعمیقیاثراتوبودهمتفاوتبحران هااینبارابطهدر
ورمتوکنترلبرایاروپاییدولت هایوآمریکاهمچونغربیسرمایه داریاقتصادهای
ه اند؛دادقرارکاردستوردرراشدیدیانقباضیسیاست هایقیمت ها،برتاثیرگذاری

حتیوداشتننگاه ثابتبهاقدامرکودازدوریواقتصادیرشدحفظبرایچیندولت
قیمت هایدرصدی30ازبیشکاهشعلی رغملذا.استکردهخودبهرهنرخکاهش
دلارربرابدریوآننرخبرابریقدرتکاهشدلیلبهاخیرماه هایطیکامودیتیجهانی

بحرانیپیچیدگبهعاملاین.استبالاچینصنایعبرایپایهکالاهایقیمتهمچنان
تدولهمچنانپایهکالاهایقیمتکاهشعلی رغمچراکهاستافزودهجهانیاقتصاد
.ستنیاقتصادیرشدتداومبرایخوداقتصادوتولیدبخشتحریکبهقادرچین
بازارعرضه های%60ازبیشمصرف کنندهعنوانبهکهجهتاینازچیناقتصادیرشد

عفضصفر،کوویدسیاست کشورایندراما.می باشداهمیتحائزاست،کامودیتی
کُندموجببین المللیعرصهبحرانی  شرایطکناردرمسکنبخشرکودوداخلیتقاضای
درکهمهمیشاخص هایگزارشاینادامهدر.استشدهاقتصادیرشدقطارشدن
رشدازیچشم انداز وگرفتهقراربررسیموردمی باشدکشورهااقتصادیرشدباارتباط

. شودمیارائهکامودیتی بازاربرتاثیرگذارعاملمهمترینعنوانبهچیناقتصادی

مقدمه 
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(2020ه شاخص قیمت براساس سال پای)تورم نقطه به نقطه تولیدکننده 

تا-8بازهدربررسیموردسال هایطیچینکنندهتولیدتورم
2008مالیبحرانباخاصطوربهوداشتهنوساندرصد13.5

سالایندر.استافتادهاتفاققیمت هادردرصدی10افزایش
درباچینمرکزیبانکقیمت ها،رشدصعودیروندباهمزمان
بودشرایطمدیریتدنبالبهانقباضیسیاست هایگرفتنپیش
رایدشدمنفیتورموبازارهادررکودسیاست هاایننتایجاما
لساشروعبابخشایندربسیارنوسان هایازپس.زدرقم

ویافتهکاهشتولیدکنندهقیمت هایافزایشسرعت2022
چینردتورمنزولی شدنپول،بین المللیصندوقتحلیلطبق
ضعیفتقاضایازمتاثر2022سالدرآنجهانیروندخلافبر

.استبودهمحصولاتبالایتولیدمقداربرابردرکشورداخلی
درتقاضابهبودوچیناقتصادیشرایطبهبودبامی رسدنظربه

صعودیروند2023دومنیمهبرایشاخصاینجامعه،سطح
.بگیردپیشدر
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(2020شاخص قیمت براساس سال پایه )تورم نقطه به نقطه مصرف کننده 

متوسططوربهCPIشاخصقیمت هاچسبندگیبهباتوجه
.می کندتجربهPPIشاخصبهنسبتکمترینوسانات
چینیبرامصرف کنندهقیمت هایرشدنوساندامنهبیشترین

افتادهاتفاق2008مالیبحرانطیبررسیموردسال هایطی
.است
طحسدریافتهتوسعهکشورهایاکثربرایتورم2022سالدر
درتنداشقراردلیلبهچیناماداشتهقرارافزایشیروبهوبالا

ثنیمستقاعدهاینازداخلیتقاضایاشباعازاهمیتباسطح
تاوندراینتداوم.می کندتجربهراکمتریتورمافزایشوشده
.می باشدپیش بینیقابل2023اولنیمه

103/5سطحدرحاضرحالدرچینمصرف کنندهبهایشاخص
.داردقرار



51

85.15

-40

-20

0

20

40

60

80

100

120

140

20
02

-1
20

02
-11

20
03

-9
20

04
-7

20
05

-5
20

06
-3

20
07

-1
20

07
-11

20
08

-9
20

09
-7

20
10-

5
20

11-
3

20
12

-1
20

12
-11

20
13

-9
20

14
-7

20
15

-5
20

16-
3

20
17

-1
20

17
-11

20
18

-9
20

19-
7

20
20

-5
20

21
-4

20
22

-3

لار 
د د
یار
میل

تراز تجاری

مناسبوضعیتنشانگرکشوریکتجاریترازدرثباتوتعادل
.می باشدکشورآنمرزهایازخارجوداخلدرتقاضاوعرضه
سبدتولید،هزینه هایهمچونمتعددیعواملکلیبه طور

براتعرفه هومالیاتانواعوارزنرختقاضا،وعرضهمحصولات،
گرانتحلیلازبسیاریچیندرامااستتاثیرگذارتجاریتراز

هشکادلیلبهکالاهابرایجهانیتقاضایافزایشمعتقدند
یتقاضاضعفهمچنین.استارزهاسایرمقابلدریوآنارزش
محسوبچینیشرکت هایصادراتافزایشدلایلازداخلی
هبچیننیازبهتوجهبافعلیروندمی رسدنظربه.می شود
.شدخواهدحفظبالاسطوحدرتولیدحفظ
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مسکن

شهر70درمسکنقیمتتغییراتمیانگینبخشایندر
ررسیبقبلسالمشابهمدتبهنسبتچینبزرگومتوسط
افزایشسرعتکاهشبابعدبه2019سال هایطی.استشده

ناینوامبرماهدروشدهتقویتمسکنبازاردررکودقیمت
تحلیلگران.استگرفتهقرار%-1/3محدودهدرشاخص

ودهمحددردسامبرماهبرایشاخصاینمی کنندپیش بینی
 هایمحدودیتتداومبهتوجهباکلیبه طور.بگیردقرار%-1/5

انبحر ازمسکنبخشخروجدرخصوصپیش بینی ها19-کووید
درچیندولتسیاست هایرصدلذا.استبدبینانهحدودیتا

ازحمایتیسیاست هایو19-کوویدمحدودیت هایخصوص
.استاهمیتحائزمسکنبخش
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رشد نقطه به نقطه سرمایه گذاری در دارایی های ثابت

ودتولیرونقبرمستقیمصورتبهسرمایه گذاریافزایش
ارنمودازکههمانطور.استتاثیرگذارکشوریکدراقتصاد
 هاسرمایه گذاریملایمافزایشازپساست،مشخصرو به رو

بهبعدبه2008سال هایدرشدهاتخاذسیاست هایعلتبه
درتغییراتسرعت،2008مالیبحرانبرغلبهمنظور

اوجهمچونمقطعیدرویافتهکاهشسرمایه گذاری
2020سالدرچینشهرهایکاملقرنطینهوکروناهمه گیری

بخشربکروناهمه گیریتاثیراتعبارتیبه.استشدهمنفی
ردرااقتصادیرشدوسرمایه گذاریکاهشاقتصاد،تقاضای

اتخاذباچیندولتمی رسدنظربهلذاواستداشتهپی
اماندکتحریکجامعهدرراتقاضابتواندحمایتیسیاست های

.بودخواهدکُنداقتصادبهبودروند
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رشد نقطه به نقطه تولید صنعتی

درصنعتیتولیدتغییراترونداخیرسال12طیمتوسططوربه
2020سالدرشاخصاینشدنمنفیازپسوشدهنزولیچین
اتخاذباکرونا،همه گیریازمتاثرشدهایجادرکودعلتبه

خودتعادلیمحدودهبهشاخصاینحمایتی،سیاست های
کاهشرتاثیتحتچینصنعتیتولیدهمچنان.استبازگشته
تهایانتافعلیروندتداوموداشتهقرارسرمایه گذاریومصرف
.می شودپیش بینی2023ابتدایدرآننسبیبهبودو2022
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نرخ بیکاری 

الی16بیکارجمعیتنسبتنمودار،درشدهارائهبیکارینرخ
ازرمتاثاخیرسال هایطیچینبیکارینرخ.می باشدسال59

ورایناز.استیافتهافزایشاقتصادیفعالیت هایکاهش
درنقروایجادپیدراقتصادازحمایتیبسته هایارائهبادولت
درغالاشتوضعیتبهبودمی شودپیش بینی.استکاربازار
داشتهیازنبیشتریزمانبهبخش هادیگربهنسبتچینکشور
تننشسثمربهوکروناییمحدودیت هایکاهشبااماباشد

برایشاخصاینمی رودانتظارچیندولتحمایتیاقدامات
.کندتجربهرابهبودیبهروروند2023سالدومنیمه
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شامخ صنعت

700ازبیشبهپرسشنامه هاییماههرشاخصاینتهیهبرای
وضعیتازداده هاییوارسالچینسراسردرتولیدیشرکت
سالدرصنعتشامخ.می شودتهیهشرکت هافروشوخرید
50زاکمترسطوحبهجهانیمالیبحرانوقوعتاثیرتحت2008

موفقشتابهمانباتقریبااماکردسقوط40ازکمترحتیو
درشاخصاینحاضرحالدر.بازگرددتعادلینقطهبهشد

چینرکودیوضعیتنشان  دهندهکهداردقرار48محدوده
زیر2022سالانتهایدرصنعتشامخمی رسدنظربه.می باشد
تقویتانتظار2023سالاوایلازامابماندباقی50سطح

.داردوجودخریدمدیرانشاخص



57

5.59%

7.47%

3.65%

2%

3%

4%

5%

6%

7%

8%

20
00-

1
20

00-
8

20
01-

3
20

01-
10

20
02

-5
20

02
-12

20
03

-7
20

04
-2

20
04

-9
20

05
-4

20
05

-11
20

06
-6

20
07

-1
20

07
-9

20
09

-1
20

11-
6

20
15

-10
20

16-
7

20
17

-2
20

17
-9

20
18

-4
20

18
-11

20
20

-2
20

20
-9

20
21

-4
20

21
-11

20
22

-6

نرخ بهره وام

ردسرمایه گذاریوواماخذپول،بهاییابهرهنرخافزایشبا
افزایشبهمنجرمی تواندآن،کاهشوشدهمحدودهتولید
یکدروارداتانگیزهرفتنبینازوصادراتوتولید
اعمالدرمرکزیبانک هایافراطیعملکرد. شودکشور

یاافزایشطرفدربهرهنرختعیینواقتصادیسیاست های
.داشتپی خواهددراقتصادبرایرابزرگیتبعاتآنکاهش

چینتدولتصمیمبهتوجهبافعلیشرایطدرمی رسدنظربه
فظحونباشدمنطقیبهرهنرخافزایشاقتصاد،ازحمایتبه
.می شودپیش بینیفعلیسطوحدرآن
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یکاآمررزروفدرالتوسطانقباضیسیاست هایاتخاذ2022سالدر
اولینبرای.استداشتهپیدرکشورهابرایراگسترده ایتبعات

را7به1ازکمترنسبت هایچینیوآننرخ2020سالازپسبار
روبه رونموداردرکههمانطور.دیدخودبهآمریکادلارمقابلدر

و%4بهرزروفدرالاصلیبهرهنرخافزایشبامی کنیدمشاهده
کردعملمشابهسال،پایانتاافزایشدیگرمرحلهیکاحتمالا

درکشورهاازبرخیاحتمالا،2008سالدرمرکزیبانک های
رخنافزایشبهاقدامدلاربرابردرملیپولارزشحفظراستای

ریپویانجامبااروپاییکشورهایحاضرحالدر.نمایندبهره
سیاست هایاتخاذوبهرهنرخ هایافزایشبهاقداممعکوس
دلیلبهآمریکاواروپااتحادیهمی رسدنظربه.کرده اندانقباضی
وهمستصمیماتاتخاذدرحوزه هاتمامیدربالامنافعاشتراک
وسطتانقباضیسیاست هایاتخاذاماباشندنداشتهمشکلی

اقبعووبودخواهددشواربسیارچینمخصوصاشرقیکشورهای
.داردپیدرتوجهیقابل

اثر افزایش نرخ بهره فدرال رزرو آمریکا بر اقتصاد چین 
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دی بهمن  اسفند فروردین  اردیبهشت خرداد مرداد  شهریور  مهر آبان

2022نرخ بهره آمریکا در سال 
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بزرگترین مالکان اوراق بدهی آمریکا افزایشراآمریکاییبانک هایبهچینیشرکت هایبدهییوآن،ارزشکاهش
ازیوآنارزبهآمریکاییشرکت هایکهوام هاییهزینهمقابلدرومی دهد

خروجموجبیوآنارزشکاهش.می دهدکاهشراگرفته اندچینیبانک های
ندروکهحالیدراست؛شدهچینقرضهاوراقازخارجیسرمایهدلارمیلیارد13/3
رضهقاوراقمداومجذابیتموجبارزهادیگرمقابلآمریکادلارارزشافزایشروبه

ردمی کنیدملاحظهنموداردرکههمانطور.می شودکشورهادیگربرایآمریکا
دلاریمیلیارد1,212سرمایه گذاریباژاپنکشورآمریکا،قرضهاوراقخریدزمینه
.داردقراردومردهدردلاریمیلیارد980سرمایه گذاریباچینواستپیشتاز
بالانیچیصنایعبرایراتولیدهزینهدلارمقابلدریوآنارزشکاهشاینکهضمن
دردتولییوآنبهنهاییمحصولاتفروشوکامودیتیدلاریوارداتاست؛برده

.استکردهدشوارراپایین دستصنایع
رایبمی رسدنظربهمنطقیهمظاهراکهسرمایه دارینظامشدهاستانداردنسخه

ینامرکزیبانک هایسرعتبهکهاستاینچیناقتصادمشابهاقتصادهایی
ازاربمکانیسموسیلهبهدهنداجازهانقباضی،سیاست هایاتخاذباکشورها
بهتصاداق(تورمکنترل)ملیپولارزشحفظباوشودتعیینبالاتربهرهنرخ های
رقرامداومرکودورونقسیکل هایدرراجهانکلینسخهایناما.برسدتعادل
رااقتصادیرکودمشیوخطاینازپیرویمی داندخوبیبهچیندولت.می دهد

رویه ایحمایتیسیاست هایاتخاذبامی کندتلاشلذاداشتخواهدپیدر
.بگیردپیشدرمتفاوت

اثر کاهش ارزش یوآن بر اقتصاد
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السمالیبحرانازآنهاتجربهدرچینیدولتمردانفعلیتصمیماتریشه
ردمسکنبخشقیمتیحبابترکیدنپیدربحراناین.داردقرار2008
مسکنقیمتافزایشبا2006و2005سال هایدر.شدایجادآمریکا

نایدر.کردندخودنقدوجوهوصولبهاقداممالیبازارهایدرسرمایه گذاران
اختپردواممالکانبهمسکنارزشمعادلوجوهاینمحلازکهبانکهابین
باودنداشتناتکاییقابلوثایقمسکنقیمتکاهشبالذابودندکرده

بیشترهشکاازترس.شدندمواجهنقدینگیمشکلبانکولریسکبالارفتن
وکردهمتوقفراوام پرداختسرعتبهبانک هاشدموجبوثایقارزش
زایشافاقدامایننتیجه.کنندحفظراموجودنقدینگیحجمکردندتلاش
تمامیدرسرمایه گذاریکهبوددرصدی5/2سطحبهبانکیبهرهنرخسریع

افتواقتصادیرشدکاهشبهمنجروکردمحدودسرعتبهرابخش ها
.شدکلانسطحدرقیمت هاشدید

بهیانقباضمالیسیاست هایازپیرویموجببهجهانکشورهایازبسیاری
بهرهنرخافزایشعملدر.شدندکشیدهبحراناینورطهبهدومینووارصورت
بزرگینقشآنهاخودکهکردرکودیواردراآنهاکشورهااینبیشتردربانکی

تحلیلگرانازبسیاری2008سالمالیبحرانازپس.داشتندآنایجاددر
صاداقتبربزرگکشورهایبانکیبهرهنرخعمیقتاثیرمتوجهاقتصادی
نرخاینتعییندراخیرسالهایدرچینمرکزیبانک وشدندجهانی

.می کندعملمحتاطانه تر
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میانگین قیمت مسکن آمریکا

2008آموختن از بحران مالی 
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ذخایر ارزی چین چینیاقتصاددانانبهآنازپسبزرگرکودو2008سالمالیبحرانتجربه
تمحصولاصادراتبرکهکشورایناقتصادبرایکهآموختهرادرساین

رونقبهالویت دادندارد،آمریکاازکمتریخارجیبدهیواستمتکی
چینخلقبانکمقامات.داردبیشتریاهمیتتورمکنترلجایبهتولید
وتندهساقتصادعملکردبربانکیبهرهنرخقویتاثیرمتوجهخوبیبه

بحراناوکراین،جنگنتیجهدرکه2022سالبحراندرمی کنندسعی
.کننداتخاذبهتریتصمیماتکروناست،همه گیریوانرژی
الاهایکبین المللیخریدارانچراکهمی کندتسهیلراصادراتارزان تر،یوآن
دردائماکشوراینکالاهایبرایجهانیتقاضایومی بینندارزان ترراچینی
ی آوردمارمغانبهبیشتردلارچینی،محصولاتصادرات.استافزایشحال
دلیلاینجادر.شدخواهدیوآنارزشحفظموجببیشترارزیذخیرهو

دارایییکعنوانبهآمریکاقرضهاوراقخریدبهچینیسرمایه گذارانتمایل
رزرولفدراکهاستبرد-بردزمانیتابازیاینالبتهمی شودمشخصامن
بهرهنرخنوساناتتاکنون2015سالاز.دهدافزایشقاعده مندرابهرهنرخ

.استدهکر بدبینامنداراییاینبهنسبتراچینیسرمایه گذارانآمریکا
بهچینارزیذخایرمی کنیدمشاهدهنموداردرکههمانطوراینبرعلاوه
خودساله5سطحپایین تریندررزروفدرالتهاجمیسیاست هایواسطه
.استماندهباقی

رونق تولید الویت اول دولت چین 
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تراز عملیاتی بودجه چین نفعبهدباشبالاتورمکنترلمنظوربهکهجاییتابهرهنرخابزارازرزروفدرالاستفاده
بالقوهیبین المللمتقاضیانخریدقدرتکاهشنیزچینبرایچراکهاستدنیااقتصاد

درشکاهشدومینویایجادبهمنجرجایی کهدرامابودنخواهدمطلوبمحصولاتش
وچینضرربهقطعاونیستهیچکسنفعبه شودجهانکشورهایدراقتصادی
ابزاردوازاستفادهباچینروایناز.شدخواهدتماممحصولاتشبین المللیبازارهای
است هایسیبینتعادلایجادبهدائمانقدینگیحجمکنترلوداخلیتقاضایتحریک
هانیجبازارهاینبضگرفتندستبهدرسعیطریقاینازوداردتمایلآمریکاوخود
.دارد
بانکگزارشاساسبر.دارداهمیتعرضهوتقاضاطرفتعادلقدرتمندچینبرای

بحرانزماندرمنطقه ایاقتصادحفظکلیدداخلیتقاضای2009سالدرآسیاتوسعه
شرق هایاقتصادپیکرهبررکوداثراتیافتننمودباسالهماندرراستاهمیندر.است
بهدلارمیلیارد586تزریقباچیندولت،(چینیکالاهایمصرفعمدهبازارهای)آسیا

ازارهایبدرتقاضابهبودبهبزرگیکمکداخلیتقاضایآتشبهدمیدنباواقتصاد
تورمرلکنتبرایتلاشدررزروفدرالدرحالی کهفعلیشرایطدر.کردکامودیتیجهانی
ببسموضوعاینوداده اندقرارخوداصلیالویترارکودبامقابلهچینیمقاماتاست

نمودار،بامطابق.استشدهجهاناقتصادبرترقدرتدواقتصادیسیاست هایواگرایی
هبباآنازپسکهاستکردهدنبالراانقباضیسیاست2007سالدرتنهاچیندولت
دستوردرراانبساطیسیاست هایمداومطوربه2008سالبزرگرکودپیوستنوقوع
.استدادهقرارکار

واگرایی بین سیاست های اقتصادی چین و آمریکا
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اقتصاد چین، رونق یا رکود؟ 

شرقدرجنگکرونا،همه گیریپیامدهایعاملسهباجهانیاقتصاد2022سالدر
شاخص های.شدروبروهمه جانبهرکوداحتمالوآنبامرتبطانرژیمسائلواروپا

سهامآنباهمزمانوکردهآغازراخودنزولیروند2021سالابتدایازچیناقتصادی
نمایشبهرااقتصادیبحرانیکتصویرریزش%40ازبیشبابزرگشرکت های
.گذاشتند

بخشاین.می باشدمسکنبخشچین،اقتصادیپیشرانبخش هایمهمترینازیکی
تقاضای%50ازبیشمصرف کنندهودادهتشکیلراداخلیناخالصتولید%30که

یتقاضاوکشوراقتصادآیندهمسیرتعییندرمهمینقشاستچیندرفلزات
عمدهیلدلدومسکنبخشفعلیبحرانبرایتحلیلگرانازبسیاری.داردکامودیتی ها

بررامسکنبخشتوسعه دهندهشرکت هایبرمحدودیتاعمالوکروناشیوع
.می شمارند

ماهردحتیواستشدهمحدودبسیاراخیرسالیکدرصنعتیتولیداتبخشرشد
اتتولیدشاخصرشدتولیدهزینه هایافزایشونفتقیمتاوج گیریبا2022می

افزایش،2022جولایوژوئندربی سابقهخشکسالی.شدمنفیومتوقفصنعتی
طسقوموجبچینخودروواملاکبخشدرضعفوصنایعتعطیلیوانرژیمصرف

.شد2022سومفصلدرجهانیقیمت های
به.داردقرارهمه جانبهرکودیکوقوعازعبوربراینبرددرچیناقتصادحاضرحالدر
رمزنمسکبخشبهمربوطسیاست هایوصفرکوویدسیاستدرنرمشمی رسدنظر

.بودخواهدنبردایندرچیندولتپیروزی
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عرضه و تقاضای سنگ آهن در جهان 
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اوکراین 

کانادا

آمریکا 

قزاقستان 

ایران 

سایر 

بزرگترین تولیدکنندگان سنگ آهن در جهان  

هکمی شودتولیدجهاندرسنگ آهنتنمیلیارد2/5حدودسالانه
بهمتعلقآنواردات%70وتولیدچینکشورراآن%14ازبیش
درگ آهنسنتولیدکنندهبزرگترینعنوانبهاسترالیا.استچین
طرفدر.می کندتولیدسنگ آهنتنمیلیون930حدودجهان
بازاررانبازیگمهمتریناسترالیاوچینترتیببهعرضهوتقاضا
.می باشندسنگ آهنجهانی
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100محدودهدرکهامروزبهتا2021سالدردلاری215اوجازسنگ آهنجهانیقیمت
زامتاثربیشترکاهشاین.استکردهثبترادرصدی50ازبیشافتدارد،قراردلار
چینشورکدر.استساختمانیوصنعتیفعالیت هایکاهشدلیلبهفولادتولیدافت
محدودیت هایافزایشاثربرفولادتولیدکاهشدلیلبهسنگ آهنبرایتقاضا

.استیافتهکاهشمسکنبخشضعفوصفرکربنسیاست هایکرونایی،
2023سالدربرزیلواسترالیادرمعدنیشرکت هایمی رسدنظربهعرضهبخشدر

مچنینه.شودبازارواردنیز(استرالیاوگینه)جدیدپروژه هایوبدهندظرفیتافزایش
دائمیفشارهایمی تواندبلندمدتدرنیزقراضهازاستفادهوفولادبازیافتافزایش
.کندزیادبازاربرراعرضه
بهوجهتباوداردپیوندچیناقتصادیرشدباسنتیطوربهسنگ آهنجهانیقیمت

2023اولفصلو2022چهارمفصلاقتصادیرشدافزایشازانتظاراتفعلیداده های
هب.استمحدودمسکنبخشبودنرکودیوکروناییمحدودیت هایتداومتوجهبا

.باشدمحتملزمانیبازهاینبرایدلار110الی90نرخمی رسدنظر
ونچیدرمسکنرکودیفضایتغییرحمایتی،سیاست هایرصد2023دومنیمهبرای

هگرفتنظردرسنگ آهنجهانیقیمتمحرکمی تواندکروناییمحدودیت هایکاهش
.شود

سنگ آهنجهانیقیمتتحلیل
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عرضه و تقاضای آلومینیوم در جهان 
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تولیدکنندگان سنگ بوکسیت در جهان  

کل.می آیددستبهبوکسیتمعدنیسنگازآلومینیومفلز
سالدرتنمیلیون371حدوددرجهانبوکسیتسنگتولید

وارداتومی کندتولیدرامحصولاین%16حدودچین.می باشد
تولیدنسبت.استچینبهمتعلقجهانآلومینیوم70%

ولیدتکل.می باشدچهاربهیکبوکسیتسنگازآلومینیوم
وتقاضاطرفدر.استتنمیلیون70حدودجهانآلومینیوم

اصلیربازیگدوگینهوچینترتیببهآلومینیومجهانیعرضه 
.می باشندمحصولاین
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تحلیل قیمت جهانی آلومینیوم

کاهش%30با2022ابتدایدردلاری3,498اوجازآلومینیومجهانیقیمت
فاصلهخوددلاری2,200کفبااندکیواستنوساندردلاری2,500سطوححوالی
هان،جدرتولیدیفعالیت هایکاهشدلیلبهآلومینیومتقاضای.استگرفته

اروپادررکودیشرایطوچیناملاکضعفچین،درکروناییمحدودیت های
تولیدفرآیندبودنانرژی بردلیلبهزیادیحدتاآلومینیوم.استیافتهکاهش
تاثیریکاآمرتوسطروسیهتحریم های.می گیردقرارانرژینرخنوساناتتاثیرتحت
یکنایامااستنگذاشتهکشوراینآلومینیومجهانیعرضهبرچندانیمنفی
طرفیاز.بودخواهد2023سالدرعرضهطرفبهشوکبرایمهمعامل

مششتولیدکنندهکارخانه هایتعطیلیواروپااتحادیهدرانرژیسهمیه بندی
2023برایاسترالیاوچین.شودجهانیعرضهدرضعفباعثمی تواندآلومینیوم

زیرااست،ماندهباقیقویچیندرتولید.داشتخواهندبازاردرباثباتیعرضه
وبیکارظرفیتمجددراه اندازیباسالاوایلدربرقکمبوددلیلبهکاهش

.شدجبرانجدیدذوبکارخانه هایراه اندازی
بهآذر4بهمنتهیهفتهدرچینشانگهایبورسآلومینیومانبارهایموجودی
.گرفتقرارهزارتن518سطحدرورسید2019سالازخودمیزانکمترین
.داشتندقرارتنهزار1,170سطحدر2022اولنیمهدرانبارهااینموجودی

روندجهانیتقاضایباعرضهتعادلبهتوجهباآلومینیومنرخبرایفعلیشرایطدر
اتپیش بینیاینومی شودپیش بینیرادلار2,600الی2,300محدودهدرخنثی
.استمعتبر2023اولنیمه
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عرضه و تقاضای فلز روی در جهان
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تولیدکنندگان روی در جهان  

.دمی شوتولیدجهاندررویفلزتنمیلیون12حدودسالانه
وارداتورویتولیدتنمیلیون4/2ازبیشباچینکشور
 کنندهمصرفوتولیدکنندهبزرگترینمحصولایندرصدی27
ولمحصبازیگرمهمترینعنوانبهچین.می باشدفلزاین
.می شودمحسوبجهاندرروی
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تحلیل قیمت جهانی فلز روی 

دراکنوندلاری،4,000ازبیشقیمت هایازجدیسقوطازپسرویجهانیقیمت
متاثرفلزایندرصدی30ازبیشافت.استرسیدهتعادلبهدلاری3,000کانالابتدای

کهاستساخت وسازبخشدررویمصرف%50.استساخت وسازسطحکاهشاز
.استچینمسکنبخشرویبرآناصلیوزن
رد.داردقرارجهانیانرژیبحرانتاثیرتحتبودنانرژی بردلیلبهرویفلزعرضه

بااروپارویشمشتولیدکنندهکارخانه هایتابستاندربرقمصرفبحراناوجبحبوحه
تابستانتابستانفصلدرکم سابقهخشکسالیباچیندولت.شدندمواجهتعطیلی

رویشمشتولیدکنندهکارخانه هایسهمیه بندیبهاقدامبرقتولیدکاهشو2022
.کرد

هزار52به2022مارسدرتنهزار272ازشانگهایبورسانبارهایرویفلزموجودی
ولیمححمل ونقلبرآنتاثیروکروناهمه گیریازناشیکهاستیافتهکاهشتن

درفلزاتتمامیانبارهایموجودیحاضرحالدر.استتقاضاعمومیسطحکاهش
درار افزایشیروندآتیماه هایازاحتمالاودارندقرارخودسالانهسطحپایین ترین
.دبوخواهدچینکشوراقتصادیرشدباهم راستاکهباشیمشاهدانبارهاموجودی

پُرکردناحتمالاشانگهای،بورسدرفلزاینموجودیشدیدکاهشبهتوجهبا
بهاقیمت هرفتنپیشاجازهمسکنضعفامادهدافزایشراتقاضافشارموجودی ها

دلار2,900محدوددرنیزحدپایین ترینودادنخواهدرادلاری3,300ازبیشسطوح
.شدخواهدحفظ
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عرضه و تقاضای مس در جهان 

کهمی شودتولیدجهاندرمستنمیلیون20حدودسالانه
آنوارداتکل%55حدودواستچینتوسطآن%10حدود
جهانردمستولیدکنندهبزرگترین.می باشدچینبهمتعلق
تولیدسالدرمستنمیلیون5/7کهاستشیلیکشور
وچینکشوردوترتیببهعرضهوتقاضاطرفدر.می کند
.هستندمسجهانیبازاربازیگرانمهمترینشیلی
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بزرگترین تولیدکنندگان مس در جهان  
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تحلیل قیمت جهانی مس 

کانالدراکنوندلاری،10,162اوجازدرصدی25حدودکاهشازپسمسجهانیقیمت
دردیتولیفعالیت هایکاهشدلیلبهمستقاضای.استرسیدهتعادلبهدلاری8,000
ااروپدررکودیشرایطوکشورایناملاکضعفچین،درکروناییمحدودیت هایجهان،
افزایشراثبربلندمدتدرآنتقاضایافزایشفلزاینمثبتنکته.استیافتهکاهش
عمولیمخودروبرابرسهازبیشخودروهاایندراینکهبهتوجهبابرقیخودروهایتولید
سمتبهجهانآوردنرویاثربرتقاضاافزایشهمچنینومی شودمصرفمس

مایتحمسقیمتازمی تواندبیشتربرقنیروگاه هایتاسیسوتجدیدپذیرانرژی های
.کند
محسوبسمفلزتولیدکنندگانبزرگترینعنوانبهپرووشیلیکشورهایعرضهطرفدر

تولیدردبی گاهوگاهوقفه هایبامعادنریزشوکارگراناعتراضاتدلیلبهکهمی شوند
وینیومآلومبهنسبتکمتریحساسیتانرژیبحرانبارابطهدرمسفلز.هستندمواجه
رفمصانرژیشدهیادفلزدوازکمتربسیارمسکاتُدتولیدفرآیندچراکهداردروی

.می کند
تنهزار113به2022مارسماهدرتنهزار148ازشانگهایبورسمسفلزموجودی
ومسکنبخشفعالیتکاهشازناشیافتاینازمهمیبخش.استیافتهکاهش

باثباتانسبتشرایطبهتوجهبامسجهانیقیمت.استصنایعکروناییمحدودیت های
ثباتوکردهتجربهفلزاتدیگربهنسبتراکمتریقیمتافتتقاضاوعرضهطرفدر

متیقیروندشدهیادعواملازمتاثرمسمی رسدنظربه.داشتخواهدبیشتریقیمتی
.بگیردپیشدردلار8,800الی7,800محدودهدرراخنثی
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عرضه و تقاضای فلز سرب در جهان 
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تولیدکنندگان سرب در جهان  

.می باشدتنمیلیون4/5جهاندرسربسالانهتولیدکل
وسالدرسربتولیدتنمیلیون2/1باتنهاییبهچین

ایندهمصرف کننوتولیدکنندهبزرگتریندرصدی36واردات
ربسجهانیبازاربرایچینتحولات.می باشدجهاندرفلز

.استبالاییاهمیتدارای
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قراربااکنونوداشتهفلزاتسایربهنسبتمعقول ترینوسانسربجهانیقیمت
2022ابتدایدردلاری2,400اوجباچندانیفاصلهدلاری،2,200سطوحدرگرفتن
ییکرونامحدودیت هایوجهاندرخودروتولیدکاهشدلیلبهسربتقاضای.ندارد
نانهمچمی شود،استفادهباتریدربیشترکهسرب.استیافتهکاهشچیندر

اینکهضمن.داردرابرقیخودرویتولیدافزایشدلیلبهتقاضاافزایشپتانسیل
قدرتفزایشاواقتصادیرشدباپیونددرنیزقدیمیباتریباجدیدباتریجایگزینی

.بیافزایدسربتقاضایبرمی تواندمردمخرید
بالاباتثسببعاملهمین.استجهانسربواردکنندهوتولیدکنندهبزرگترینچین
رفمصشدتازسربشمشتولیدفرآینداینکهضمن.می شودفلزاینتامیندر

قراریبین المللانرژیبحران هایتاثیرتحتواستبرخوردارپایینیبسیارانرژی
2022مارسدرتنهزار106ازشانگهایبورسانبارهایسربفلزموجودی.نمی گیرد

بهانبارهاموجودیکاهشازمهمیبخش.استیافتهکاهشتنهزار50سطحبه
ازتاثرمنیزبخشی.استپایینقیمت هایدرپایین دستیکارخانه هایخریددلیل

بخشکروناییمحدودیت هایوبازارکاهشیتقاضایازناشیسربوارداتکاهش
.می باشدحمل ونقل

کردهتجربهراافزایشدلار2,200محدودهتااخیرهفته هایدرسربجهانیقیمت
اینبرایدلاری1,850کف2023اولنیمهو2022آخرفصلدرمی رسدنظربه.است
.باشدمعتبرفلز

تحلیل قیمت جهانی سرب
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عرضه و تقاضای نفت در جهان 
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تولید کنندگان نفت در جهان

تولیدجهاندرنفتبشکهمیلیون42حدودروزانه
درصدی70ازبیشسهمباپلاساوپکاعضای.می شود

ذخایر%80ازبیشداشتناختیاردروروزانهتولیداز
.تندهسدارانفتتولیددرراسهمبیشترینجهاننفت
ازدرصدی22سهمداشتناختیاردرباچینکشور
محسوبنفتواردکنندهبزرگترینجهاننفتواردات
.می شود
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خودماهانهسقفازپایین تر%30ازبیشدلار80محدودهدرحاضرحالدرنفتقیمت
گاهننفتبازارواستجهاندرنفتمتقاضیبزرگترینچین.داردقرار2022مارسدر

تولیددردرصدی30سهمبامسکنبازار.داردکشورایناقتصادیرشدبهویژه ای
اقتصادیرشدنمایندهکامودیتی هامصرفدردرصدی50ازبیشسهموداخلیناخالص
یبراچینتقاضایدرضعفنشان دهندهبخشایندرضعفومی شودمحسوبچین
درشمحدودکنندهعاملدیگرنیزصفرکوویدسیاست های.استکامودیتی هااکثر

.باشدآنگرودرچیناقتصاد2023ابتدایتامی رسدنظربهواستچیناقتصادی
لتحلیمدارازنفتشدنخارجموجبمقطعیصورتبهاروپادرانرژیبحرانطرفیاز

جهتنفتتقاضایافزایشکناردرعرضهمحدودیتوشدمحصولایناقتصادی
.شدبشکهدردلار140محدودهتانفتقیمتافزایشموجبسوختعنوانبهاستفاده

وهگاکهداردقرارروسیهوعربستانرهبریبهنفتیکارتل هاینفتعرضهطرفدر
بالاسطوحدرراقیمت می کنندتلاشعرضهطرفدرجدیدمحدودیت هایوضعبابی گاه
.کنندحفظ

اینکهدرحالیدارد،قراربشکهمیلیون390سطحدرآمریکااستراتژیکذخایرهمچنین
بهآمریکااحتمالاوداشتقراربشکهمیلیون726محدودهدرخوداوجنقطهدرذخایر
رکودداومتگرفتننظردربااوصافاینبا.پیوستخواهدنفتمتقاضیانجرگهبهزودی

ابتدایو2022چهارمفصلدرصفرکوویدسیاست هایتداوموچینمسکنبخشدر
یشپماه هایبراینفتقیمتعرضه،محدودکنندهمهمعواملگرفتننظردرباو2023

.می شودبرآورددلار90الی70محدودهدررو

تحلیل قیمت جهانی نفت
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کننده بزرگترین تولید ده بزرگترین واردکنن نده بزرگترین صادرکن مقدار کل تولید  کالا

آمریکا چین  عربستان سعودی  زمیلیون بشکه در رو42 نفت 

استرالیا چین استرالیا میلیارد تن در سال2/5 سنگ آهن 

استرالیا چین  گینه  میلیون تن در سال 70 آلومینیوم 

چین  چین  استرالیا میلون تن در سال12 روی 

شیلی چین  شیلی میلیون تن در سال20 مس

چین  چین  مکزیک میلیون تن در سال4/5 سرب

عرضه و تقاضای کامودیتی ها در یک نگاه
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بهایزایشافموجبانرژیهزینهافزایش.می باشندکشورهااقتصادیرشدبرتاثیرگذارکلیعاملسهرکودو(انرژیبحران)جنگکرونا،همه گیری
اقداماتابوشدمحدودتقاضاواقتصادیرشدخرید،قدرتکاهشوتورمافزایشبا.رفتبالاترقیمت هاعمومیسطحوگردیدتولیدشدهتمام
.گرفترعتسصنایعرکودیروندسرمایه گذاریمحدودیتوانقباضیشدیدسیاست هایاتخاذباسرمایه داریکشورهایمرکزیبانکهایورزروفدرال

ماندهباقیضعیفاملاکبخشکسادیو19-کوویدمحدودیت هایبحبوحهدرتقاضاجهاننفتوفلزاتمصرف کنندهبزرگترینعنوانبهچیندر
تولید،کمتراقتصادیرشدبااحتمالا.شدخواهدچیناقتصادیرشدکاهشوسرمایه گذاریکاهشبیکاری،رشدموجبصنایعدرکسادی.است
کمکامبهکشوراینانبارهایموجودیکناردراقتصادیمهمشاخص هایرصدلذا.داشتخواهیمراچینتوسطکامودیتی هاکمترمصرفوکمتر

.آوریمبدستچیناقتصادیوضعیتباکامودیتی هاتقاضایوعرضهرابطهازواضحیتصویرمی کنند
خانوارهاسوختامینتبهنیازوزمستانفصلفرارسیدنوکرونابیماریتشدیدبهتوجهبادولتحمایتیسیاست هاینمی رودانتظارفعلی،تصویربا

.بودخواهدکُند2023ابتدایو2022انتهاییفصلبرایچیناقتصادبهبودبنابراین.بگیردمناسبیپاسخ
نشدبرطرفوکروناییمحدودیت هایکاهشبااحتمالاسالادامهدر.باشدداشتهنوسانیروند2023سالابتدایدرفلزاتقیمتمی شودپیش بینی
.شودهموارچیناقتصادیرشدبرایشرایطاحتمالاانرژی،بحرانبهمربوطنگرانی هایازبسیاری

رامناسب تریوضعیتبهترتقاضایوپایین ترموجودی هایپایین تر،انرژیمصرفشدتبهتوجهباسربومسفلزدوچین،شرایطبهبودصورتدر
.داشتخواهندفلزاتدیگربهنسبت

ذخایرریقرارگیونفتیکارتل هایتوسطعرضهدراختلالمحصول،اینبرجهانیاقتصادیرشدمنفیتاثیربرعلاوهنفتجهانینرخدرخصوص
طیدرو2022سالادامهدرنفتبرایاوصافاینبا.داشتخواهدراقیمت هاازحمایت کنندهنقشپایینبسیارسطوحدرنفتجهانیاستراتژیک

.شدخواهندحفظاحتمالافعلیکف هایونیستیممتصورراخاصیقیمتکاهش2023سال

جمع بندی




