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زنگ خطر نقدینگی

ــبب  ــه س ــی ک ــای دارای ــر در بازاره ــات اخی از التهاب
رشــد قابــل توجــه قیمــت در ایــن بازارهــا شده اســت 
می تــوان ظــن بــرد کــه  در کنــار کاهــش نــرخ بهــره، 
ــز رخ داده باشــد. در  ــل توجــه نقدینگــی نی رشــد قاب
ماهانــه  گزارش هــای  از  ایــن خصــوص می تــوان 
بانک هــای پذیرفته شــده در بــورس و تعمیــم بــه 
کل سیســتم بانکــی بــه یــک گمانه زنــی در خصــوص 

رشــد نقدینگــی پرداخــت. 

نقدینگــی و ســپرده های  مقایســه رشــد ســالانه 
از  حاکــی  بــورس  در  پذیرفته شــده  بانک هــای 
همگرایــی بســیار بــالای ایــن داده هــا اســت )نمــودار 
ــر در دو  ــن پارامت ــده ای ــران کنن ــد نگ ــه رش اول( ک
ــد  ــر رش ــگ خط ــا ۸.۷%( زن ــت )مجموع ــاه نخس م
بــالای نقدینگــی را بــه صــدا در میــاورد. آخریــن آمــار 
نقدینگــی کــه در جوابیــه بانــک مرکــزی بــه رییــس 
ــوان اســتخراج کــرد حکایــت  ــن نهــاد می ت اســبق ای
ــان  ــی در پای از نقدینگــی ۲۴۷۲ هــزار میلیــارد تومان
ــت  ــه نخس ــد دو ماه ــی رش ــال 9۸ دارد، از طرف س
بــورس  در  پذیرفته شــده  بانک هــای  ســپرده های 
بــا احتســاب رشــد متوســط ۱.9% خــرداد مــاه )بلنــد 
ــار  ــرای به ــپرده ها ب ــد ۱۰.۷% س ــه( رش ــدت ماهان م

ــودار دوم(. ــد )نم ــان می ده ــال 99 را نش س

ــار در  ــن رشــد تاریخــی فصــل به ــن عــدد بالاتری  ای
ــه شــمار مــی رود همچنیــن رشــد  ۴۲ ســال اخیــر ب
ــز  ــی نی ــل متوال ــی در دو فص ــش از ۱۰% نقدینگ بی
نشــان از رونــدی بــی ســابقه دارد. ایــن موضوع نشــان 
ــا از  ــر تنه می دهــد رشــد نقدینگــی در ماه هــای اخی
ــی رشــد  ــوده و عامــل اصل محــل ســود ســپرده ها نب
ــب  ــش ضری ــی و کاه ــه پول ــش پای ــی، افزای نقدینگ
تکاثــر بــوده اســت حــال آنکــه رئیــس بانــک مرکــزی 
ســخن از سیاســت کاهــش نــرخ بهــره جهــت توقــف 
رشــد نقدینگــی دارد کــه بــه معنــی عــدم توجــه بــه 

ســایر عوامــل رشــد نقدینگــی اســت.

مقایسه رشد نقدینگی و سپرده های بانکی

رشد نقدینگی

۱۰.۷%

۲.۸%

6.3%

۴.6%

9.۴%

رشد سپرده ها
رشد نقدینگی

پیش بینی بهار 99
متوسط ۴۲ ساله
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چارت هفته

خالــص ورود حقیقــی تجمعــی از ابتــدای ســال 9۷ 
تــا کنــون بــه بــازار ســرمایه بــه بیــش از ۸۷ هــزار 

ــت.  ــان رسیده اس ــارد توم میلی
ــرمایه  ــازار س ــی ب ــد قیمت ــه رش ــه ب ــا توج ــه ب البت
ارزش فعلــی ثــروت وارد شــده بیشــتر از ایــن میــزان 

اســت. 

ــال 99  ــدای س ــادار از ابت ــورس اوراق به ــاخص ب ش
علی رغــم ریــزش کامودیتــی و رکــود ناشــی از 
کرونــا، رشــد خیــره کننــده ۱۱۷ درصــدی را تجربــه 
ــازار ســرمایه  ــه ب ــازه وارد ب ــراد ت کرده اســت. ورود اف
را می تــوان بــه عنــوان یکــی از دلایــل اصلــی رشــد 
بــازار مطــرح کــرد. اثــر ورود افــراد تــازه وارد را 
ــا  ــی - ی ــروج( حقیق ــص ورود )خ ــا خال ــوان ب می ت
ــنجش  ــورد س ــی – م ــروج )ورود( حقوق ــص خ خال
ــص  ــه خال ــن روزان ــودار اول میانگی ــرارداد. در نم ق
ــص ورود  ــاه و خال ورود )خــروج( حقیقــی در هــر م

ــت.  ــی آورده شده اس ــی تجمع ــروج( حقیق )خ

ــه  ــن روزان ــه مشــاهده می شــود میانگی همانطــور ک
خالــص ورود )خــروج( حقیقــی تــا دی مــاه 9۸ 
تومــان  میلیــارد   ۲۰۰ کمتــر  محدوده هــای  در 
ــص  ــد  خال ــاه 9۸ رون ــن م ــه از بهم ــت ک بوده اس
ورود حقیقــی تــا اردیبهشــت مــاه 99 صعــودی 
ــص  ــه خال ــن روزان ــه میانگی ــه ای ک ــه گون ــود ب ب
ــدود  ــه ح ــاه 99 ب ــت م ــی در اردیبهش ورود حقیق
۱۲۰۰ میلیــارد تومــان رســید. خالــص ورود حقیقــی 
ــازار  ــه ب ــون ب ــا کن ــال 9۷ ت ــدای س ــی از ابت تجمع
ــان  ــارد توم ــزار میلی ــش از ۸۷ ه ــه بی ــرمایه ب س

رسیده اســت. 

ــرمایه  ــازار س ــی ب ــد قیمت ــه رش ــه ب ــا توج ــه ب البت
ارزش فعلــی ثــروت وارد شــده بیشــتر از ایــن میــزان 
ــدت  ــی ش ــر ورود حقیق ــاه اخی ــج م ــت. در پن اس
ــه  ــه ای ک ــه گون ــت ب ــود گرفته اس ــه خ ــتری ب بیش
ــاه 9۸  ــن م ــدای بهم ــی از ابت ــص ورود حقیق خال
ــزار  ــش از 69.6 ه ــرمایه بی ــازار س ــه ب ــون ب ــا کن ت
میلیــارد تومــان بوده اســت. همانگونــه کــه مشــاهده 
ــص ورود  ــدت خال ــاه 99 از ش ــرداد م ــود خ می ش
حقیقــی کاســته شده اســت و میانگیــن روزانــه ورود 
حقیقــی ۱۲۰۰ میلیــارد تومانــی در اردیبهشــت بــه 
حــدود 6۱۲ میلیــارد تومــان در خــرداد رســیده 

اســت.

 میانگین روزانه خالص ورود )خروج( حقیقی به بازار سرمایه از
ابتدای سال 1397 تا 18 خرداد 1399 - ارقام به میلیارد ریال

 خالص ورود )خروج( حقیقی به بازار سرمایه از ابتدای سال
1397 تا 18 خرداد 1399 - ارقام به میلیارد ریال
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تغییرات قیمت کالاهای جهانی از ابتدای سال 2020
خوشــبینی بــه تــداوم توافــق کاهــش تولیــد نفــت توســط تولیدکننــدگان عمــده نفــت )تمدیــد کاهــش 9.۷ میلیــون بشــکه ای( قیمــت نفــت برنــت را پــس 
از ســه مــاه دوبــاره بــه بــالای ۴۰ دلار رســاند. طبــق توافــق اولیــه قــرار بــود تــا میــزان کاهــش تولیــد از مــاه  مــه تــا ژوئــن معــادل 9.۷ میلیــون بشــکه در 
روز و از ژوییــه تــا پایــان ســال ۲۰۲۰ معــادل ۷.۷ میلیــون بشــکه در روز باشــد. بــا ایــن وجــود عربســتان ســعودی پیشــنهاد داده تــا میــزان افــت تولیــد 

تــا ســه مــاه دیگــر در ســطوح فعلــی باقــی بمانــد.

افزایــش بهــای نفــت در کنــار کاهــش محدودیت هــا و بهبــود تقاضــا پــس از مــاه مبــارک رمضــان موجــب رشــد قیمــت بســیاری از محصــولات پتروشــیمی 
شــد. کاهــش عرضــه نقــدی پلی پروپیلــن بــه ویــژه از ســوی تولیدکننــدگان در خاورمیانــه بــه دلیــل ســطح پاییــن تولیــد و افزایــش بهــای نفــت موجــب 
رشــد ۲9 دلاری قیمــت پلی پروپیلــن فــوب خاومیانــه شــد. کاهــش عرضــه اتیلــن نیــز موجــب رشــد قیمــت ایــن محصــول بــه 6۸۰ دلار بــه ازای هــر تــن 

در جنــوب شــرق آســیا شــد. امــری کــه موجــب رشــد ۱.۵ الــی ۲.۵ درصــدی قیمــت محصــولات در صنایــع پاییــن دســتی همچــون پلی اتیلن هــا شــد.
در بازارهــای شــرق آســیا شــاهد بهبــود نســبی در معامــات متانــول بودیــم بــه گونــه ای کــه موجــودی متانــول در شــرق چیــن حــدود 3 درصــد کاهــش 
ــا ایــن وجــود داده هــا حاکــی از موجــودی ۱.۲ میلیــون تنــی در منطقــه مذکــور می باشــد، امــری کــه موجــب ثبــات قیمــت متانــول  ســی اف آر  یافــت. ب
چیــن در حوالــی ۱۵3 دلار شــد. قیمــت پی وی ســی نیــز ایــن هفتــه ثابــت بــود امــا تحلیلگــران بــازار در پــی افزایــش تقاضــای هنــد و رشــد بهــای نفــت، 

انتظــار رشــد ۴۰ دلاری قیمــت آن در مــاه ژوئــن و ۸۰ دلاری آن در مــاه ژوییــه را دارنــد.

قیمــت فــولاد نیــز همــگام بــا رشــد تقاضــا در چیــن و افزایــش قیمــت مــواد اولیــه بــا رشــد همــراه شــد. شــاخص بیلــت CIS بــا رشــد ۴ درصــدی نســبت 
بــه هفتــه قبــل بــه 366 دلار رســید. ایــن بالاتریــن قیمــت از ابتــدای ســال 99 می باشــد. ســنگ آهــن 6۲% ســی اف آر چیــن نیــز در هفتــه گذشــته از مــرز 

۱۰۰ دلار گذشــت و در بالاتریــن ســطوح خــود از ابتــدای ســال ۲۰۲۰ رســید.
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تغییرات قیمت کالاهای جهانی از ابتدای سال 2020

بیشترین رشد قیمت نسبت به ابتدای سال۲۰۲۰
بیشترین افت قیمت نسبت به ابتدای سال۲۰۲۰

تغییرات آخرین قیمت نسبت به ابتدای سال۲۰۲۰

احتمال تمدید توافق کاهش تولید نفت 
اوپک پلاس قیمت نفت برنت را دوباره 
به بالای 40 دلار بازگرداند و نفت برنت 
با رشد 20 درصدی نسبت به هفته قبل 

بالاترین رشد را در بین کامودیتی ها به خود 
اختصاص داد.
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ایــن ســند توســط شــرکت ســبدگردان توســعه فیــروزه صرفــاً جهــت اطاع رســانی تنظیــم شــده اســت و نبایــد بــه عنــوان یــک تقاضــا یــا پیشــنهاد بــراي ارائــه هرگونــه خدمتــی در حوزه هــاي 
ــا گــروه خاصــی از ســرمایه گذاران غیرقانونــی می باشــد، تفســیر گــردد. مطالــب ایــن گــزارش براســاس اطاعاتــی می باشــد  ــه عمــوم ی ــا پیشــنهادي ب قضایــی کــه در آنهــا دادن چنیــن تقاضــا ی
کــه شــرکت ســبدگردان توســعه فیــروزه آن هــا را موثــق می دانــد، بــا ایــن وجــود شــرکت ســبدگردان توســعه فیــروزه هیــچ تضمیــن یــا ضمانتــی )خــواه صریــح یــا ضمنــی( در ارتبــاط بــا صحــت، 
تکمیــل یــا معتبــر بــودن اطاعــات منــدرج در ایــن گــزارش نمی دهــد. هرگونــه نظــري کــه در ایــن گــزارش تصریــح شــده اســت، بازتــاب ارزیابــی اســت کــه تــا تاریــخ تهیــه مســتند انتشــار یافتــه 
اســت و امــکان دارد کــه تغییــر یابــد. شــرکت ســبدگردان توســعه فیــروزه هیــچ نــوع مســئولیتی بــراي ورود هرگونــه خســارت یــا زیــان مســتقیم، غیرمســتقیم یــا تبعــی کــه ناشــی از اســتفاده تمــام 
یــا بخشــی از ایــن مطالــب باشــد را قبــول نمی کنــد. تمامــی اطاعــات گــزارش شــده تنهــا پــس از اخــذ رضایــت کتبــی از شــرکت ســبدگردان توســعه فیــروزه می توانــد بازتولیــد و یــا افشــا شــود.

فیروزه در یک نگاه

گــروه مالــی فیــروزه اولیــن شــرکت بین المللــی در بازارســرمایه ایــران اســت کــه در ســال ۱3۸۴ بــا هــدف جــذب و مدیریــت 
ــه  ــراي ارائ ــه تدریــج فعالیت هــاي خــود را ب ــه کار کــرد و ب ــورس تهــران آغــاز ب ــازار ب ســرمایه هاي داخلــی و خارجــی در ب

ــه ســرمایه گذاران و کســب وکارها گســترش داد. ــی ب خدمــات متنــوع مال
ــی فیــروزه شــامل صندوق هــای ســرمایه گــذاری، مدیریــت  ــه شــده توســط گــروه مال مجموعــه خدمــات و محصــولات ارائ
دارایــی، خدمــات بــازار ســرمایه در کنــار خدمــات کارگــزاری اوراق بهــادار ماننــد پذیــرش شــرکت ها، عرضــه اولیــه، انتشــار 

اوراق، عرضــه خصوصــی ســهام، ســهامداری اختصاصــی، ادغــام و تملیــک و مشــاوره مالــی می باشــد.
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