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واملعمهمترینازچینکشوردراولیهموادتقاضايبهبودوآمریکادلارشاخصدرتضعیف
آیندهماه هاي درمی رودانتظارهمچنین.استبودهگذشتهماههیکدرکامودیتی هاقیمتیتغییرات

بااهمیتیثراانرژيونفتبازاربراروپا،توسطروسیهنفتخریدقیمتیسقفاعمالبهتوجهبا
نفتجهانیقیمتانرژي،المللیبینمؤسساتهايتخمینوبرآوردهابراساسطوریکهبه.بگذارد

انرژياطلاعاتادارهدسامبرماهگزارشمثالعنوانبه.بودخواهددلار90ازبیش2023سالدر
.استکردهبینیپیشبشکههرازايبهدلار92را2023سالدربرنتنفتقیمتمتوسطآمریکا،

رسیدهدرصد51.3بهافزایشدرصدواحد2.8بانقطه ايتورمدي ماهدرنیزکشورداخلدر
درصد50مرزازفراترکشورنقطه ايتورمکهاستجاريسالدرماهچهارمینبراياین.است
بودهنیزگذشتهماه6دررقمبالاترینجاريسالماهديشدهثبتتورمهمچنین.استگرفتهقرار

شاهدزنیآیندهماه هايدرکشور،برحاکماقتصاديشرایطبهتوجهبامی رسدنظربه.است
نرخ هايياثرگذارنیزایرانسرمایهبازاردر.بودخواهیمکشوردرقیمت هاعمومیسطحافزایش

ماهه9گزارش هايانتشارهمراهبهدولتطرفاز1402بودجهدرمهممتغیرهايبرجدید
بودجهتوضعیاگرچه.استشدهسرمایهبازاردرقیمتینوسانباعثدلار،نرخرشدوشرکتها

روندواندمی تدلارنرخصعودياندازچشمامانیستبورسیشرکتهاينفعبهجدیدسالبراي
اصلاحازبعدجاريسالدرسهامشاخصرسدمینظربهوکندایجادسرمایهبازاربرايجدیدي

.دهدادامهخودرشدبهبتواندموقتی

چکیده مدیریتی
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انهمچنراخودبهرهنرخژاپنمرکزيبانککهحالیدر

اینتورماست،کردهحفظدرصد0.1منفیسطحدر

4سطحبه1981سالازباراولینبرايگذشتهماهدرکشور

نایگذارانسیاستبرفشارهاامراینکهرسیددرصد

درصدي20ازبیشجهش.دهدمیافزایشراکشور

یغذایموادقیمترشدباترکیبدرگازوبرققیمت

ترینمهم،1976سالازسطحبیشترینبهشدهفرآوري
.شودمیمحسوبژاپندرتورمافزایشعوامل

تورم ژاپن در ماه دسامبر کاهش سطح تراز تجاري روسیه اجتماعیبرنامه فرانسه براي اصلاح تامین

حریمتتاثیرتحتروسیهانرژيصادراتدرآمدهايکاهش

ورکشاینمرکزيبانکاعلاماساسبرتاشدهسببها

31.4بهچهارمماههسهدرروسیهجاريحسابمازاد

سالکیازبیشدرسطحکمترینکهبرسددلارمیلیارد

ازادمدسامبر،دربرآوردهااساسبر.شودمیمحسوباخیر
.استیافتهکاهشدلارمیلیارد5ازکمتربهجاريحساب

زمانازاتاعتراضترینبزرگشاهدشنبهپنجروزدرفرانسه

یکازبیشتظاهراتبامکرونامانوئلجمهوريریاست

در.ودباجتماعیتامیناصلاحاتبهاعتراضدرنفرمیلیون
GDPبهنسبتدرصدي114بدهیبافرانسهدولتکهحالی

،استمواجهاجتماعیتامینحوزهدرگستردهکسريو

می باشد64به62ازبازنشستگیسنافزایشخواهانمکرون

برهافرانسويازدرصد70ازبیشمخالفتباتقریباکه
.استروبرونظرسنجیاساس

رویدادهاي مهم خارجی
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رویدادهاي مهم داخلی

دردولتیهايشرکتوضعیتبررسیبهمجلسهايپژوهشمرکز

شرکتدرآمدمجموعاساس،اینبرکهپرداخته1402بودجهلایحه

وبرآوردشدهتومانمیلیاردهزار2.417درصدي48رشدبادولتیهاي

خواهدتومانمیلیاردهزار2.211بهدرصدي46افزایشباهاهزینه

بانکهمچوندولتیشرکت5زیانمجموعاساساینبرهمچنین.رسید

فکريپرورشکانونومسکنبانکآهن،راهسیما،وصداسپه،
.رسیدخواهدتومانمیلیاردهزار19.6بهنوجوانان

یگزارش مرکز پژوهش ها از شرکت هاي دولت

کنترلجهتدرنهاداینجدیدبلندمدتبرنامهازمرکزيبانککلرئیس

وسعهتازمرکزيبانکبرنامهترینجدیددر.کردرونماییارزيمعاملات

درطلاورزامبادلهبازاربهآنتبدیلوکشورارزيمتشکلبازارسیستم

به.تاسآمدهمیانبهسخنماهبهمننیمهدرخردمعاملاتپوششراستاي

نیازهايبهپاسخگوییبرايمرکزيبانکگامجدیدتریناینرسدمینظر
.شودمیمحسوبغیررسمیمعاملاتحذفجهتدروبودهجامعهواقعی

برنامه جدید بانک مرکزي
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درصد تغییرات شاخص

محدودیتازبسیاريچینکشور.رسیدواحد116بهماهديطیکالاییشاخص

تقاضامتسدربهبودباعثامرهمینوگذاشتکنارراصفرکوویدبهمربوطهاي

ماهديهبمنتهیمتوالیهفتهدومینبراينفتقیمت.شدکالاهاازبسیاريدر

ذارگتاثیرعواملازیکیکهرسیدبشکههردردلار87محدودهبهوبودافزایشی

هامتقیگیرچشمافزایششاهدفلزاتبخشدرهمچنین.بودشاخصرويبر

بود،گرمترانزمستفصلبهنسبتهواهابینیپیشبهنسبتکهاروپادر.بودیم

ازاريبسیتاشدسببامرهمینوکرده،پیداکاهشگازقیمتتاشدباعث

.بازگردندتولیدادامهسمتبههاکارخانه

هزار31رببالغکهمی شودشنیدهآمریکابدهیافزایشازخبرهاییبینایندر

می تواندهکمی باشدکنگرهسويازشدهتعیینمجازسقفکهبودهدلارمیلیارد
.بگذاردجهاناقتصادبرمخربیتاثیر

3.5(گذشتهماه1محدودهپایینتریندرآمریکاقرضهاوراقساله10بهرهنرخ

برمبنیرانتحلیلگاکثربینیپیشبهتوجهبامی رسدنظربهدارد،قرار)درصد

طیهاتیکامودیاکثرقیمتتقویتباعثرزروفدرالبهرهنرخرشددرصدکاهش
.استشدهگذشتههايروز

SFGشاخص کالایی 
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رابازدهیدرصد7.5حدوداًوداشتمطلوبرونديماهديطیطلا

روزخرینآدرطلاقیمتکاهشباعثدلارشاخصتثبیتاماکرد،ثبت

رزروفدرالبهرهنرخافزایشروندشدنآهستهبهامید.شدماهدي

مواجههفتگیپیاپیقیمتافزایشپنجمینبارابهاگرانفلزاینآمریکا،

قیمتودهشتثبیتحديتاآمریکادلاردارندعقیدهتحلیلگران.کرد

قبايرسایربرابردردلارارزش.آوردمیپایینآیندههفتهطیراطلا

ران ترگدنیاهايارزسایردارندگانبرايراطلاخریدوبودهثابتخود

تنداظهاراتوآمریکاضعیفاقتصادياطلاعاتاما.استکرده

رادنیاصاداقترکوددرموردنگرانیکشور،اینرزروفدرالسیاستگذاران

ایمنوانهپشتیکعنوانبهطلاسمتبهراگذارانسرمایهودادهافزایش
.استدادهسوق
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توجهیقابلافتشاهد2022سالدومنیمهدرنفتقیمتکهدرحالی

درکوديرشرایطازنگرانیوچیندرکروناییهايقرنطینهتاثیرتحت

دلیلبهبود،يمرکزهايبانکپولیانقباضیسیاستدلیلبهجهانیاقتصاد

اینخروجبانچیاقتصادپساکروناییبازیابیروندبهنسبتبینی هاخوش

80کانالهبنفتقیمتبازگشتباعثصفر،کوویدسیاستازکشور

دلاري100نفتبرايقیمتیبینی هايپیشمجددشدنپدیدارودلاري

.استشده

سطحبهنفتقیمترسیدنبینیپیشیادداشتی،انتشارباساکسگلدمن

اقتصادکاملبازگشاییانتظارتحتراجاريسالسومماههسهتادلار110
.استدادهانجامراآسیاییاقتصادهايسایروچین
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رابالاتر هايقلهتوانستنشینی،عقبهفتهچندتجربهازپسمسقیمت

شوندیکنزدکوتاه مدتتقاضايمناطقبهتوانستندقیمت ها.نمایدطی

صعوديروندامراین.می نمایدتقویتراصعوديقدرتمعمولاًکه

درهککلاننزولیروندبهواستکردهتأییدرامسبازاردرکنونی

نشان دهندهجدیدداده هاي.دادپایانبود،شدهآغاز2022سالاوایل

رایمتقبیشترصعوديحرکتپتانسیلواستصعوديبازارشروع

.می دهدافزایش

دررونقمگیرچشافزایشبهمثبتیواکنشسرخفلزبازارمی رسدبه   نظر

گهايشانبورسقرارداد.استدادهنشانبازگشایی   هاازپسچینبازار

سطحالاترینببهکشوراینفلزاتبازاردرتقاضاچرخشامیدبانیزچین

رخیبحالاینبا   .استرسیدهتاکنونگذشتهآوریلازخودقیمتی

فیزیکیتقاضايشدیدبهبوداستممکنکهمی دهندهشدارتحلیلگران
.نباشدادامه   دارمسجملهازپایهفلزاتبراي
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هزار2کانالبهموقتافتازپسرويقیمتمیلادي،جدیدسالدر

روندبهسبتنبینیخوشباهاکامودیتیدرمثبتجوتاثیرتحتدلاري،

کاهشارانتظبادلارارزشتضعیفجاري،سالدرچیناقتصادتقاضاي

طحستوجهقابلکاهشهمچنینورزورفدرالتوسطبهرهرشدشتاب

وجهیتقابلرشدبهموفقلندن،فلزاتبورسدررويانبارهايموجودي

.شد

طحسکاهشتاثیرتحتلندنفلزاتبورسانبارهايدررويموجودي

20ازمترکبهاخیر،هايماهدراروپاییاسملترهايعملیاتیهايفعالیت

میلادي1980دههازشاخصاینسطحپایینترینکهرسیدههزارتن

تقاضابهتنسبعرضهگرفتنپیشیانتظارحالاینبا.می شودمحسوب

حاضرالحدرقیمتیبینی هايپیشکهشدهعثبامیلاديجدیدسالدر

.نباشدمثبتچندان
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ازپسهیجاناتازناشیاولیهجهشازپسهاقیمتفولادبازاردر

دومنیمهردخصوصاعمیقیقیمتیسقوطشاهداکراین،بهروسیهتهاجم

860مبلغاز1401سالابتداییماه6طیاسلب.بودمیلاديگذشتهسال

.رسیدتنهرددلار430بهدلار

سالدرمشابهمدتبهنسبتدرصد2.6نوامبرماهدرفولادجهانیتولید
کهشدهاعلامCISدرکاهش هابیشترینازیکییافت،کاهشگذشته

درصد30ترکیههمچنین.استاکراینفولادصنایعنابوديبهمربوط

.استتوجهقابلکهکردهگزارشراتولیددرکاهش

کهاملاكمسالهمورددردولتاینسیاستباهمراهچینبازاربازشدن

چیناضايتقروندکهدهدمیرانویداینبودروبروسکوتباقبلماهتا

تقاضارونددمیتوانآندنبالبهجهانیرکودولیشوددنبالفرودوفرازبا

.نمایدکندرا
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دردلار540بهتنهردردلار1000قیمتاز،1401سالاولنیمهطیگرمورق

حاضرالحدر.داشترااخیردههچندطیقیمتیکاهشبیشترینکهرسیدتنهر

معاملهدرحالتنهردردلار600محدودهدروشدهحمایتهاقیمتازماهديدر

.می باشد

ایرانیصادراتمهمبازارهايجملهازکهشرقبازارهايدرروسیهقیمتیدامپینگ

بهچیندراقتصاديرشدشدیدکاهشازنگرانیباترکیبدرمی شودمحسوبنیز

تهداشهاقیمتنشینیعقبایندرمهمینقشکرونایی،هايمحدودیتدلیل

.است

دورهبهنسبتدرصد20حدودامسالاولماههدهدرترکیهگرمورقصادرات

توسطفولادغیرمستقیمصادراتدیگرسوياز.کردپیداکاهشقبلسالدرمشابه

افزایشیمدتطی)فلزيمصنوعاتسایروماشین آلاتبه صورتصادرات(ترکیه

.استنشدهاشارهآنبهآمارایندرکهاستبوده

قیمتشور،کاینتعطیلاتازبعدمی رسدنظربهچین،درشرایطبهبودبهتوجهبا

رويوسربفلزهمانندافزایشیروندقیمت هارشدایناماباشند،داشتهرشدها

.باشدداشتهنمی تواند
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درآهنسنگبازارروندمورددراستیلمايجدیدگزارشبهتوجهبا

بودخواهدعرضهمازادشاهدامسالچینآهنسنگبازار،2023سال

قاضاتکهحالیدراسترشدحالدرکلیطوربهآهنسنگعرضهزیرا

درآهنسنگعرضهکلکهمی شودپیش بینی.یابدمیکاهشاحتمالاً

بهسالدرافزایشتنمیلیون23باوارداتوداخلیتولیدشاملچین

تنمیلیارد1.39بهامسالتقاضاکهحالیدربرسد،تنمیلیارد1.41

منجرامراین.بودخواهد2022ازکمترتنمیلیون3.6کهرسیدخواهد

حالاینبا.شدخواهدتنیمیلیون22.98حدودآهنسنگمازادبه

همازبولیاسترشدبهرودنیابزرگمعدنیهايشرکتعرضهگرچه
وشدیدقیمتافتصورتدرکهاینجملهازداردوجودهاییچالش

راتروچکککارانمعدنپایینقیمتیسطوحدرآهنسنگگرفتنقرار

وسیهروعرضهاختلالمسئلهطرفیازوکندمیتولیدکاهشبهوادار

.استمطرحنیزاوکراین
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شیکاهنسبتانوسان هايشاهدچینداخلیبازارهايدرمتانولقیمت

وطرفیکازعرضهبالايسطحدلیلبهاخیرهايهفتهظرف

عطیلاتتبودنپیشدربهتوجهبادیگرطرفازتقاضاهايمحدودیت

حجمکاهشباعثکهبودهژانویه27تا21روزهايدرچینینويسال

جانبازخصوصاخریددراحتیاطبهتوجهبابازاردرمعاملات

وضعیتتظرمنبازارفعالانعمده.استبودهدستیپایینتولیدکنندگان

ازپسچیناقتصادشکل گیريچگونگیوتعطیلاتپایانازپسبازار

لگرانتحلیاکثریتاگرچههستندکشورایندرکروناییاخیرموج

.می باشندآتیهايماهدرتقاضابازیابیروندبهخوش بین

322دهمحدودروداشتخوبیشرایطمتانولماهديپایانیهفتهدوطی

.شدمعاملهتنهردردلار
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هرتندردلار390محدودهبهوداشتکاهشیرونديماهديدراوره

.رسید

4کهايگونهبهداشت،راوارداتیبازارفعال ترینمرکزيآمریکاي

موردتنهردردلار460-450قیمتدرپریلوگرانولهاورهمحموله

بههنوزاورهبازارکهمی شودبینیپیشحالاینبا.گرفتقرارمعامله

ویدارانخرنشینیعقببهمی توانآندلایلازکهاستنرسیدهثبات

.کرداشارهفصلیتقاضايکاهش

ورژيانهزینهکاهشدلیلبهاروپاغربشمالتولیدکنندگاناکثر

آنبدنبالو%83محدودهدرطبیعیگازموجوديگرفتنقرارهمچنین

وگرفتخواهندسرازراخودتولیداتاوره،تولیدهايهزینهکاهش

مینهکهیافتخواهدکاهشاروپابهمحصولاینوارداتبرايتقاضا

.بگذارداورهقیمتبرمنفیتاثیرمی تواندامر
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سالاربهفصلدرپالایشیهايشرکتمحصولاتاسپردکركروند

چندسالدرخودحدبالاتریندرنفتقیمتشدیدرشدبهتوجهباجاري

تمامکركمتوسططوربهاخیرهايماهدرامااست،بودهاخیر

می رودوانتظاربودهبشکههردردلار18الی15محدودهدرمحصولات
.باشدبشکههردردلار20حوالیدرزمستانفصلدراسپردکركروند









































)بدون کیفی سازي(روند کرك اسپرد 



بازارهاي داخلی

تحولات مسکن

oروند معاملات مسکن
oدوره انتظار خرید مسکن
oسهم مسکن از درآود و هزینه خانوار
oنسبت قیمت به اجاره یک متر مربع واحد مسکونی
oمنفی شدن رشد واقعی قیمت مسکن
oبازدهی تجمعی مسکن تهران
oقیمت دلاري مسکن در تهران
oافزایش واگرایی قیمت زمین و واحدهاي مسکونی
oرسیدن ساخت و ساز مسکن در تهران به پایینترین سطح تاریخی
o 90کاهش قابل توجه عرضه مسکن از اوایل دهه
oهزینه ساخت واحد مسکونی
o جمع بندي بخش مسکن
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واحدزیربنايمربعمتریکقیمتمتوسط،1401سالآذرماهدر

480.7انتهرشهرملکیمعاملاتبنگاههايطریقازشدهمعاملهمسکونی

ترتیبهبقبلسالمشابهماهوقبلماهبهنسبتکهبودریالمیلیون

گانه22مناطقمیاندر.می دهدنشانرادرصدي47.5و2.9افزایش

مسکونینايزیربمربعمتریکقیمتمتوسطبیشترینتهران،شهرداري

244.9باآنکمترینو1منطقهبهریالمیلیون944.1معادلشدهمعامله

دهايواحتعدادفراوانیتوزیع.استداشتهتعلق18منطقهبهریالمیلیون

بهکهمیدهدنشان1401سالآذرماهدرتهرانشهرشدهمعاملهمسکونی

مربع،متر80ازکمترزیربنايسطحبامسکونیواحدهايمساحت،لحاظ

اختصاصخودبهراشدهانجاممعاملاتازدرصد56.6معادلسهمی
.دادند









































  

متوسط قیمت هر متر مربع تعداد معاملات

1401روند معاملات مسکن تا آذر ماه سال 
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قاضیانمتخریدقدرتدهندهنشانتواندمیکهمهمیپارامترهايازیکی
بهبودبا1400سالدرکهاستمسکنخریدانتظاردورهباشد،مسکن

30اندازپسفرضبانسبتاین.رسیدسال44به1399سالبهنسبت

75مانآپارتیکخریدبرايتهرانیشهروندیکسالانهدرآمدازدرصد

نشانتنسباینفعلیاعداد.استشدهمحاسبهمتوسطقیمتبهمتري

دخریدرناتوانیازناشیمصرفیتقاضاياعظمبخشحذفمی دهد

متقیجهشبا.بزنددامنمسکنبازاردررکودبرتواندمیمسکن،

جهشاینبامتناسبرشدعدمو1399تا1397هايسالدرهادارایی

یانگینمبهنسبتتوجهیقابلرشدنسبتاینخانوارها،درآمدسمتدر
.داشت1397تا1370هايسال























سال  میانگین

دوره انتظار خرید مسکن در تهران
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بهکنمساجارههزینهبیانگرشهريخانوارهزینهازمسکنسهمنسبت

درصدیککاهشبا1400سالدرکهاستشهريخانوارهزینهمتوسط

کنمساجارهتورمماندنعقبازناشیرااتفاقاینتوانمیوبودهمراه

درنسبتنایتورم،ازاجارهتورمگرفتنپیشیبا.دانستعمومیتورماز

ورمترسیدنباامارسیدتاریخیسطحبالاترینبه1401ماهفروردین

تاد،افاتفاقترجیحیارزحذفاثردرکهدرصد13.2بهماهخردادماهانه

خنثیبا.یافتکاهشدرصد34.4بههاهزینهکلبهمسکنهزینهسهم

یپیشعمومیتورمازمجددااجارهتورمترجیحی،ارزحذفاثرشدن

توجهجالب.رسیددرصد36.2به1401ماهمهردرنسبتاینوگرفت

کشوردرودرصد42بابرابرمتوسططوربهچیندرنسبتاینکهاست
.استدرصد25متوسططوربهاروپاییهاي



























سهم هزینه مسکن به کل هزینه ها میانگین

سهم مسکن از درآمد و هزینه هاي خانوار
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تواندنمیواستتورموهادستمزدعمومیسطحازمتاثرکهاستشاخصیاجاره
.دهدشاننمسکنقیمتجملهازهاداراییقیمتافزایشبهنسبتسریعیواکنش

بهاجارهمی افتد،اتفاقمسکنقیمتجهشکهزمانیدرشودمیباعثاتفاقاین

الحدرنسبتاینبودنبالاوجودبا.یابدافزایشP/Rنسبتونرودبالامیزانآن

ازنسبتاینتعدیل.باشدهمراهکاهشبامسکنقیمتکهرودنمیانتظارحاضر،

نهانست،دمسکنتورمازاجارهتورمگرفتنپیشینتیجهدرتوانمیرا1400سال

ازلفمختهايداراییحبابسنجیدنبرايکلی،طوربه.مسکنقیمتکاهش

هايسالوسطمتازنسبتاینکهزمانی.شودمیاستفادهبازدهیبهآنقیمتنسبت

اینحال،اینبا.دشوتلقیداراییقیمتیحبابازنشانتواندمیباشد،بالاترگذشته
ازبالاترسطوحدرP/Rنسبتاینکهونیستصحیحلزومامسکنبازاردررویکرد

شود،تلقینمسکبازاردرحبابدهندهنشانتنهاییبهتواندنمیداردقرارمیانگین

دورانردواستتورمیپارامترياجارهوايسرمایهپارامتريمسکنقیمتکهچرا

رشدافشکتواندمیاقتصاديوسیاسیهاينااطمینانیاخیر،سالسهمثلهایی
.کندبیشترراپارامتردواینمیان




























P/Rنسبت  میانگین

ماهانه

هراننسبت قیمت به اجاره یک متر مربع واحد مسکونی در ت
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ندرتبهنمسکقیمتکاهشاست،چسبندهمسکناسمیقیمتاینکهبهتوجهبا

ردقیمتیرشدبرايارزيجهشمحركکههاییدوراندراماگیرد،میصورت

واردحتیوشدهنزولیمسکنقیمتواقعیرشدروندندارد،وجودمسکنبازار

عملتورمهمپايتواندنمیمسکنقیمتمواقع،ایندراست؛شدهمنفینواحی

شدرکهدهدمینشانتاریخیادواربررسی.ماندمیعقبعمومیتورمازوکند

بودهالانهسمقیاسدرمسکنقیمتواقعیرشدسطحترینپاییندرصد،-20حدود

ماهردادخبهمربوطجاريسالدرمسکننقطهبهنقطهواقعیرشدکمترین.است

بودماهاینبالايتورمازناشیرخداداین.رسیددرصد-19.7بهعدداینکهبود

شاخصنایتکنیکالنمودارحالاینباآمد،وجودبهترجیحیارزحذفاثربرکه

بادرصد،-20حمایتیمحدودهبابرخوردازپسقیمترشدکهدهدمینشان

-10بهاهممهردرمسکنواقعیقیمتنقطهبهنقطهرشدوبودههمراهجزئیبهبود
.استرسیدهدرصد



































رشد واقعی سالانه قیمت مسکن تهران میانگین

1400منفی شدن رشد واقعی قیمت مسکن از سال 
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وقیمتافزایشاثرواستهلاكمنهايمسکناجارهازحاصلدرآمدياثرتجمیعبا

کندمیدیلتببانکیسپردهبهرااجارهازحاصلدرآمدگذارسرمایهآنکهفرضبا

زنیراقبلهايسالاياجارهدرآمدهايتجمیعازناشیبانکیبهرهسالههرو
1390،527,1سالازمسکنبازارکهرسیممینتیجهاینبهکند،میدریافت

بهگیریمبنظردرراقیمتیرشدتنهااگرکهصورتیدراستداشتهبازدهیدرصد
.رسیممیدرصد443,1رقم

مسکنیواقعقیمتشاخصازمسکن،بازاردرتجمعیواقعیبازدهیمحاسبهبراي

مجموعهکدهدمینشانآمدهدستبهنتیجه.کنیممیاستفاده)شدهزداییتورم(

ایهسرمواستهلاكمنهاياجارهدرآمدکسباحتساببا(مسکنبازاربازدهی

بهکهاستبودهدرصد165بابرابر)بانکیسپردهدراجارهدرآمدازحاصلگذاري
.دهدمینشانرابازارایندرمرکببازدهیدرصد10.2سالانهطور

















)با اجاره و استهلاك( بازدهی تجمعی اسمی )بدون اجاره و استهلاك(بازدهی اسمی تجمعی بازدهی واقعی تجمعی

)90سال پایه ( بازدهی تجمعی مسکن تهران 
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90دههدردلار1.200تا1.000به70دههدردلار400تا200متريازآپارتمانقیمتمحدوده
.دانسترانتهمسکندلاريتعادلیقیمتدرپارادایمیتغییرتوانمیراموضوعاین.استرسیده

درونقلاباابتداياز.کردجستجومسکندلاريشدهتمامبهايدربایدراموضوعایناصلیعلت
هعرضموجبفروشی،تراکمطریقازتهرانعمودي،گسترش70دههدروافقی،گسترش60دهه
برجديهايمحدودیتاعمالو80دههدرزمینعرضهکاهشبارفتهرفتهبطوریکهشد؛زمینزیاد

.شدتوجهقابلرشددچارآندلاريقیمتوشدهتمامبهاياززمینسهمفروشی،تراکم
رشدبهمنجرمسکنقیمتافزایشخلافبر80دههدردلارقیمتدرنسبیثباتدیگرطرفاز

درپارادایمیییرتغنتیجهدر.شدتاریخیقیمتبالاترینبهمسکونیواحدمربعمترهرقیمتدلاري
درفتگتوانمیشرایطاینبا.استگرفتهصورتدههدوگذردرمسکندلاريتعادلیقیمت

مشابهثرياتواندمیآتی،دههیکدرزمینعرضهکاهشموثر،پارامترهايسایرتغییرعدمصورت
1399سالدومهنیمدرکهبودداراییتنهامسکن.بگذاردمسکنتعادلیقیمتافزایشبرگذشته

ابهامشرایطدربایدرارویداداینعلتشد؛قیمترشددچاردیگرهايداراییهمهبرخلاف
منفیقیقیحبهرهوآنازناشیتورمیانتظاراتوابهاماتطرفیازکهدیدایراناقتصادوسیاست

طرفازودشمیسمتآنبهمنابعانتقالوبانکدرگذاريسرمایهبهافرادتمایلمانعاقتصاد،در
سایربهرادیدجمنابعیبلکهبوددادهدستازرامنابعجذبفرصتتنهانهسهام،بازارریزشدیگر،
ازوصادياقتهاينرخازبالاترهايقیمتدلیلبهنیزارزوسکهبازاربود؛کردهگسیلبازارها
انتخابنیقانوموانعونگهداريسختشرایطمالیات،عموم،برايکافیعرضهعدمدلیلبهطرفی

هاتخابانترینمهمازیکیشرایط،ایندرلذانبود؛زمانآندرسرگردانهايپولبرايمناسبی
آناغسربهخود،پولارزشحفظجهتدرکهبودمسکنبازارسرگردان،گذارانسرمایهبراي

شرایطازا،بازارهسایربامقایسهدرونداشتحبابیشرایطنیزمسکنقیمتمقطع،آندرآمدند؛
مترهر1161دلاريقیمتمیانگینوجودبا.بودبرخوردارگذاريسرمایهبرايمناسبی
)دلار1299(آنفعلیهايقیمت،80دههابتدايازتهراندرمسکونیواحدمربع

درامعهجاززیاديبخشبرايفعلیهايقیمتچندهر؛دانستقیمتیحبابتواننمیرا
.کردادهاستفآنتوصیفبرايحبابواژهازتواننمیامانیستدسترسدرمسکنخریدجهت






























قیمت دلاري هر متر مربع واحد مسکونی در تهران 1370میانگین از ابتداي سال  1380میانگین ازابتداي سال 

قیمت دلاري مسکن در تهران
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شدهتمامبهايدرصد60دهدمینشانکشوردرمسکونیواحدیکشدهتمامقیمتازبرآوردها

نهادهودستمزددرصد35ومهندسینظاموشهرداريمجوزهايبهمربوطدرصد5زمین،بهمربوط

.استساختمانیهاي

کاهش.استیافتهتوجهیقابلافزایش1397سالازمسکونیواحدقیمتبهزمینقیمتنسبت

ساختدريعمودتوسعهپتانسیلواستهلاكنداشتندلیلبهگذاريسرمایهامنیتزمین،عرضه

ساختزایشافوجمعیتافزایشبا.استنسبتاینافزایشبرگذارتاثیرعواملجملهازمسکن

.استانتظارلقابمدتبلنددرنسبتاینافزایشرونددسترس،درزمینبودنثابتوجودبامسکن

درهرانتشهردرمسکنقیمتمتوسطبهنسبتزمینقیمترشدسرعتافزایشمهمعاملیک

ملکیکلانهايگذاريسرمایهشیوعوملاکیرشدبازي،سفتههايفعالیتافزایشبهجهشعصر

ورودبهگذارانسرمایهتمایلافزایشوملکیجهشدورهشروعباهمزمان.برمی گرددبازارایندر

درنکلاوهنگفتهايسرمایهکهگذارانیسرمایهازدستهآنملک،بازاربهخودهايسرمایه

مقابلدر؛کردندانتخابخودملکیگذاريسرمایهاولویتعنوانبهرازمینبازارداشتنداختیار

رمایهستقاضايورودیعنیموضوعاین.شدندآپارتمانمعاملاتبازارواردخردترگذارانسرمایه

ایندریمتقرشدسرعتافزایشبهمنجرزمین،بازاربهکلانهايسرمایهباتوجهقابلحجمدراي

.شدآپارتمانمعاملاتبازاربامقایسهدرملکبازارازبخش

قابلزمینموجوديکمبودبهمسکنوزمینبینقیمتیگسلتشدیدعلتیکدیگر،سوياز

اکنون،تقبلهايسالازگستردهوسازهايساختدلیلبه.شودمیمربوطتهرانشهردرساخت

کاهشیزنزمینعرضهسالبهسالیعنی.استشدهمواجهعرضهکمبودبازمان،گذربازمینبازار

درزمینخریدبرايايسرمایهتقاضايافزایشبرابردرعرضهکاهشیعنیموضوعاین.استیافته
.استبودهموثرمسکنبهنسبتزمینقیمتیفعالیبیشدرکهجهشعصر

















نسبت قیمت هر متر مربع زمین ساختمان کلنگی به واحد مسکونی در تهران میانگین

افزایش قابل توجه واگرایی قیمت زمین و واحدهاي مسکونی
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واحداثبهمربوطپروانه5.683کهشدصادرتهرانشهردرساختمانیپروانه5.701مجموعا1400سالدر

عمجمو.کردثبتراگذشتهسالبهنسبتدرصد17.7کاهشکهاستبودهبناافزایشبهمربوطپروانه18

کردافتگذشتهسالبهنسبتدرصد16کهگرفتمیبردررامسکونیواحد44.549ساختهايپروانه

وطمربتهرانشهردرساختماناحداثهايپروانهازسهمبیشترین.زدرقمرا1385سالازمقدارکمترینو

.استبوده19منطقهبهمربوطسهمکمترینو15منطقهبه

ازدهشصادرساختماناحداثهايپروانهمجموعازکهاستمطلباینبیانگرحاصلاطلاعاتهمچنین،

برايدرصد0.9طبقه،یکهايساختماناحداثبرايدرصد0.6حدوددرتهرانشهرشهرداريسوي

احداثبرايدرصد4.5طبقه،سههايساختماناحداثبرايدرصد1طبقه،دوهايساختماناحداث

.استصادرشدهبیشتروطبقهپنجهايساختماناحداثبرايدرصد92.9وطبقهچهارهايساختمان

درمانساختاحداثبرايشدهصادرهايپروانهدرشدهبینیپیشمسکونیواحدهاي،تعداد1401بهاردر

بهنسبتدرصد46.1وگذشتهفصلبهنسبتدرصد48.4کهاستبودهواحد5.954بابرابرتهرانشهر

شدهبینییشپمسکونیواحدهايتعدادنیزکشورکلدر.استداشتهکاهشگذشتهسالدرمشابهفصل

مشابهفصلبهنسبتودرصد20.6گذشتهفصلبهنسبتکهبوده90.290بابرابرشدهصادرهايپروانهدر

.استیافتهکاهشدرصد12.7گذشتهسال

واحدهايساختمسکن،بهفراواننیازوجودباکهرسیممینتیجهاینبهشدهمنتشرآماربهتوجهبا

این.استدهرسیايسابقهبیسطوحبهتهرانشهردرکاهشاین.استتوجهقابلکاهشحالدرمسکونی

برايکنندهرضهعسمتازانگیزهکاهشبهمنجرکهباشدمسکنبرايتقاضاکاهشازناشیتواندمیاتفاق

قابلافزایشومسکونیواحدهايساختبرايمناسبهايزمینکمبودهمچنین.می شودمسکنساخت
.استراثرگذاعرضهکاهشبرتواندمیکهاستدلایلیدیگرازساختهاهزینهوزمینقیمتتوجه



























































 




























تعداد واحدهاي مسکونی ساخته شده در تهران

یخیرسیدن ساخت و ساز مسکن در تهران به پایین ترین سطح تار
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خانوارتعدادوواحدمیلیون24.8حدودتصرف،درمسکونیواحدهايتعدادکشور،در1400سالدر

واحدهايکمبود.استسالایندرواحديمیلیون1.6بهقریبکمبودنشانگرکهبودهمیلیون26.4حدود

یکدرمشتركصورتبهخانوارهاازبعضیدهدمینشانکشوردرخانوارهاتعدادبهنسبتمسکونی

رشدفرضاب.کرداطلاقمسکنعنوانهاآنزندگیمحلبهتواننمییاومی کنندزندگیمسکونیواحد

27.7به26.4ازخانوارتعدادافزایشو1405تا1400زمانیبازهطیسال،درخانوارتعداددرصد1

تا1400سالازروایناز.می گردداضافهکشوردرموجودخانوارهايبهخانوارمیلیون1.3حدودمیلیون،

.استمسکونیواحدمیلیون2.9حدودکشوردرجدیدمسکنبهنیاز،کل1405سال

لوکسهايخانههاآنعمدهکهاستبودهخالیمسکونیواحدمیلیون1.4بربالغ1400سالدرطرفیاز

خالییمسکونواحدهايبرمالیاتاعمالبا.استنداشتهراهاآنخریدتواناییجامعهمتوسطکهبوده

باحالاینابباشد،پاسخگورامازادتقاضايبتواندمسکونیواحدهاياینازبخشیکهرودمیانتظار

درداريمعنااثرتواندنمیواحدها،ایناکثربودنلوکسوجامعهمتوسطخریدقدرتکاهشبهتوجه

بتواندهاواحداینازواحدهزار500حدوداکنیممیفرضبنابراین.باشدداشتهتقاضاپاسخگویی

واحدهايينوسازاحتساببدونکشورمسکنبهنیازپوششبرايروایناز.باشدتقاضاپاسخگوي

ایجادبایستمیجدیدمسکونیواحدمیلیون2.4،حدود1405بهمنتهیساله5زمانیدورهطیفرسوده،

.گردد

ازنیوبودهفرسودهکشوردرموجودمسکونیواحدمیلیون3.8بربالغمسکنجامعطرحبراساسهمچنین

میلیون6.2بربالغساله5دورهطیکشورمسکنبهنیازمذکور،اعدادهمهاحتساببا.دارندنوسازيبه

یفعلشرایطدرکهحالیدرشودمیزدهتخمینواحدمیلیون1.24حدودبهنیازسالانهکهباشدمیواحد
.استشدهساختهکشوردرواحدهزار395تنها1400سالدرواستنزولیمسکنساختروند





 



 



 



 

































 





















 











































تعداد واحدهاي مسکونی ساخته شده متوسط سطح زیر بنا

90کاهش قابل توجه عرضه مسکن از اوایل دهه 
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سیاربکارزمینقیمتحتیوفولاديمحصولاتقیمتزیادنوساندلیلبه1401سالدرساختمانمربعمترهرشدهتمامبهايبررسی

کاري،سفتمرحلهچهارشاملمسکونیواحدهرساختهايهزینهکلی،طوربه.استحدوديارقاماینتمامیوباشدمیدشواري

.شودمیمکانیکیتاسیساتوبرقیتاسیساتکاري،نازك

تومانمیلیون9باربرابمتوسططوربهتهراندرمسکونیواحدمربعمتریکساختهزینهواحد،یکساختنمختلفمراحلبهتوجهبا

ساختهزینهم،بگیرینظردررامشاعاتکهصورتیدرواستمفیدبنايمربعمتریکشدهتمامبهايمبلغاین.استشدهبرآورد

بهتوجهباقیقدبرآوردامکانواستشدهبرآوردکلیصورتبههزینهاین.باشدمیساختمانکلبنايبرايتومانمیلیون15متري

تواندمیدهشتمامبهايلوکسهايساختماندرمثالعنوانبه.استمتغیر...وساختمجوزمنطقه،استفاده،موردهاينهادهاختلاف

گسل،بهنزدیکیلمثپرخطرايمنطقهدرزمیناگرمثالعنوانبهیابرود،بالانیزکلبنايمربعمترهربرايتومانمیلیون90متريتا

4ساختمانیکدرمثالانعنوبهاستدیگرمناطقازبیشترنیازموردفولادیاسیمانباشدگرفتهقرارشیبدارهايدامنهیاناپایدارمناطق

قیمتساختمانهاينهادههمچنین.داردنیازمیلگردکیلوگرم35تا15ساختمانفونداسیونمربعمترهرساخت،منطقهبهتوجهباطبقه

مانندتهرانمناطقازبرخیدر.داردقیمتتومانمیلیون4تاهزار300متريازساختماننمايسنگمثالعنوانبهدارد؛متفاوتیهاي

افزایشتومانمیلیون3متريتاراشدهتمامبهايهزینهمی تواندکهشودمیاستفادهکفدرصداعایقعنوانبهبتنفوماز5و1منطقه

.یابدافزایشهمتومانمیلیون1متريتامترهرازايبهتواندمیمختلفمناطقدرکارگرقیمتیاودهد

جوازسازندهستاممکنمثالعنوانبه.استشهرداريهزینهمی گذارد،شدهتمامبهايبرتوجهیقابلتاثیرکههاییپارامترازیکی

بایدسازندهصورتایندر.بسازدطبقه5ساختمانیککهحالیدرباشدکردهاخذشهرداريازراطبقه3ساختمانیکساخت

ایندر.داردشدهتمامبهايدرتوجهیقابلتاثیرکهچراافتدمیاتفاقمعمولطوربهتخلفاین.کندپرداختراتخلفاینجریمه

مجوزکهطبقه5ساختمانیکدرمثالبرسد،همتومانمیلیون7متريبهتومانمیلیونیکمتريازتواندمیساختمجوزحالت

قیمتفزایشاباهاهزینهایننهایتدراماشوداضافههزینهاینبهتواندمیتخلفبابتتومانمیلیارد2است،تومانمیلیارد1.5ساخت
.استدرصد30مسکونیواحدفروشسودعرف.شودمیگرفتهخریدارانازفروش









تاسیسات مکانیکی تاسیسات برق نازك کاري سفت کاري

واحدمربعمترهرساختهزینهکشورمهندسینظامسازمانمرکزيشوراي

:استنمودهاعلامزیرشرحبه1401سالدررامسکونی

تومانهزار237ومیلیون6متريطبقهدوویکهايساختمان

تومانهزار170ومیلیون7متريطبقه5تا3هايساختمان

تومانهزار215ومیلیون8متريطبقه7و6هايساختمان

تومانهزار234ومیلیون9متريطبقه10تا8هايساختمان

تومانهزار717ومیلیون9متريطبقه12و11هايساختمان

تومانهزار717ومیلیون10متريطبقه15تا13هايساختمان
تومانهزار54ومیلیون11متريبالابهطبقه16هايساختمان

هزینه ساخت واحد مسکونی
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مسکنقیمتجهشبا.داردقرارسال27سطحدرمتوسططوربه1370سالازکهاستمسکنخریدانتظاردورهطولدهدمینشانمسکنبازاردررامتقاضیانخریدقدرتکههاییشاخصازیکی

مسکنمعاملاتحجمدرراخودتاثیراتفاقاین.باشدمسکنبازاربرايتقاضاسمتازتهدیديتواندمیکهرسیدسال44به1400سالدرورسیدتاریخیسطحبالاترینبهشاخص،این1399سالدر

سالابتداییماهههفتدر8.617متوسطبهوکردپیدابهبوداندکیمعاملاتحجم،1401سالدرورسیدتاریخیسطحترینپایینبه،1400سالدرماهانهمعاملاتحجممتوسط.دهدمینشاننیز

.داردقرارپایینیسطوحدرهمچناناندكرشدوجودباکهرسید

تاوکردپیدامسکونیواحدهايقیمتباتوجهیقابلواگراییزمینقیمت،1399سالازمسکنبازاربهنقدینگیتوجهقابلحجمورودبا.نداردمطلوبیشرایطنیزعرضهبعدازمسکنبازاروضعیت

افزایشمهمعاملیک.)است11.1نسباینمتوسط(رساند56.1بهراتهراندرمسکونیواحدمربعمتریکبهکلنگیزمینمربعمتریکقیمتنسبتکهرسیداوجبهواگراییاین1400سالپایان

کاهشآن،برعلاوه.رددگبرمیبازارایندرکلانهايگذاريسرمایهشیوعوبازيسفتههايفعالیتافزایشبهجهشعصردرتهرانشهردرمسکنقیمتمتوسطبهنسبتزمینقیمترشدسرعت

شدهتمامبهايازتوجهیابلقسهماینکهبهتوجهبا.استنسبتاینافزایشبرگذارتاثیرعواملجملهازمسکنساختدرعموديتوسعهاستهلاك،نداشتندلیلبهگذاريسرمایهامنیتزمین،عرضه

شدهساختهکونیمسواحدهايکهطوريبهشدمسکونیواحدهايوسازساختکاهشبهمنجرمسکن،متقاضیانخریدقدرتکاهشکناردرواگراییایندهد،میتشکیلزمینرامسکونیواحدهاي

.رسیداخیرسال20درمقدارترینپایینبهتهراندر

مسکنساختروندکهحالیدرشود،میزدهتخمینواحدمیلیون1.24حدودسالانهکهباشدمیواحدمیلیون6.2بربالغساله5دورهطیکشورمسکنبهنیازساز،وساختتوجهقابلکاهشوجودبا

نمیتوانمسکن،متقاضیانخریدقدرتکاهشبهتوجهباخانوار،تعدادسالانهدرصدي1رشددلیلبهبالقوهتقاضايافزایشوجودبا.استشدهساختهواحدهزار395تنها1400سالدرواستنزولی

قرارتاثیرتحتراوسازاختسسودساخت،هايهزینهافزایشومسکونیواحدهايقیمتبهنسبتزمینقیمتافزایشآنبرعلاوه.داشترابالفعلتقاضايبهبالقوهتقاضايازحجماینتبدیلانتظار
.دهدکاهشمسکنساختبرايراکنندهعرضهانگیزهتواندمیهااتفاقاینبرآیند.دهدمی

جمع بندي بخش مسکن



بازارهاي داخلی

بازار سرمایه

oتورم
oروند شاخص بورس و ارزش دلاري بازار
oروند شاخص کل و خالص ارزش خرید
oورود نقدینگی توسط حقیقی ها
oارزش معاملات
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نرخاساساینبر.رسیددرصد51بهنقطهبهنقطهودرصد4بهماهانهتورمنرخبطوریکهبود،افزایشیماهديدرنقطهبهنقطهوماهانهتورمنرخایران،آمارمرکزتوسطتورمنرخازمنتشرهآمارترینتازهبراساس

.یافتافزایشدرصد46.3بهماهديپایاندرسالانهتورم

.برسد%60ازبیشبه1402سالپایاندرتورمنرخموجود،اقتصاديوسیاسیشرایطادامهصورتدرمی رودانتظاروبودخواهددرصد54تا52بینسالپایاندرتورمرونديبینیپیشاساسبر
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   روند کوتاهمدت: سناریوي اول

يپیش بینی روند استمرار وضعیت موجود: سناریو اول

ادي تغییر سیاست هاي اقتص: سناریو دوم

اديتغییر شرایط سیاسی و اقتص: سناریو دوم

90کاهش قابل توجه عرضه مسکن از اوایل دهه 
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بهمنجرتورمی،انتظاراتیدتشدبهتوجهباحقیقیگذارانسرمایهاقبالافزایشودادنشانخودازرامناسبیعملکردبازاریکشنبه،روزغیرمنتظرهتعطیلیوجودباماهديآخرهفتهدر
آبانهايماهعملکردبرابر2تقریباکهداردقرارتومانمیلیاردهزار10ازبیشسطحدرمیانگینصورتبهخردمعاملاتحجم.شدبازاربهحقیقیپولتزریقسالهدورکوردشدنشکسته

.باشدمیفعلیسطحدرمعاملاتحفظمسیر،اینادامهبرايومی باشدآذرو

روند شاخص بورس و ارزش دلاري بازار
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.  میلیارد تومان نقدینگی به بازار سهام تزریق کردند800در هفته آخر دي ماه معامله گران حقیقی به صورت خالص •
.است که این اتفاق رخ می دهد1400میلیارد تومان بوده که براي اولین بار از تیر 2.540خالص ورود نقدینگی حقیقی در دي ماه، معادل با •
.هزار میلیارد تومان نقدینگی از بازار سهام خارج کرده اند31.6تاکنون معامله گران حقیقی به صورت خالص 1401در سال •
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خالص معاملات حقیقی درصد بازدهی شاخص کل

روند شاخص کل و خالص ارزش خرید
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ودارنديزیادفاصلهخودقبلیسقفتانمادهاازبسیاريکماکاناماها،سهمازبسیاريقیمتافزایشوبودنمثبتوجودبا.بودصعوديشاخصروندوبودمطلوببورسشرایط1401سالماهديطی
بورسکلیتدرونسالپایانتامی رسدنظربه.بالعکسومنفیهاصندوقبوده،مثبتهاسهمکهروزهاییدربوده،همبرعکسسهاموصندوقشرایط.می برندسربهضرردرسهامدارانازبسیاريکماکان
.باشدصعودي






































































































































































































ورود نقدینگی به صندوق ها و اوراق














































































































































 






























































ورود نقدینگی به سهام

)یارد ریالمیل(ورود نقدینگی توسط حقیقی ها 
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بازارهايباعاشدلیلبهبورسسمتبهنقدینگیانتقالدیگربخشوبودهدلارقیمتافزایشازناشیآنازبخشیکهداشتهافزایشمعاملاتارزشاخیروقتچنددراست،نمایاننموداردرکههمانطور
.کندکمکبورسبهخودنقدینگیانتقالبهگذارانسرمایهاطمینانبهبودبهروانینظرازمی تواندمعاملاتارزشافزایش.استبوده...ومسکنوطلانظیرموازي































)میلیارد ریال(ارزش معاملات 



هلدینگ گروه مالی شهر

شرکت هاي تابعه
آتیهسرمایه گذاري شهر 

021-66767298: تلفن
info@shahratieh.com: پست الکترونیک

تامین سرمایه تمدن
021-88736405: تلفن
info@tamadonib.com: پست الکترونیک

توسعه گردشگري شهرآیین
021-88934022: تلفن

tourism@shahrtdc.com: پست الکترونیک

لیزینگ شهر
021-88736405: تلفن
info@leasingshahr.ir: پست الکترونیک

کارگزاري شهر
021-88102201: تلفن

info@shahrb-co.ir: پست الکترونیک

توسعه اعتبار سنجی شهر
021-88815670: تلفن

info@etebarsanjishahr.ir: پست الکترونیک

آب و برق کیش
076-44424880: تلفن

info@kwpco.ir: پست الکترونیک
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