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شش ماهه

رشد اقتصادی و تشکیل سرمایه

بر اسـاس آمار منتشـر شده از سـوی بانک‌ مرکزی، 
اقتصـاد ایـران در نه ماهه 1402 شـاهد رشـد 4.5 
درصـدی تولید ناخالص داخلی بوده اسـت. در بین 
فعالیت‌هـای اقتصـادی، گـروه نفـت در ایـن دوره 
دارای بیش‌تریـن رشـد )16.3 درصـد( و بیش‌ترین 
سـهم از رشـد )1.3 واحد درصد( بوده است. شایان 
ذکـر اسـت کـه در دوره مذکـور رشـد اقتصـادی 
بـدون گـروه نفـت، 3.5 درصد برآورد شـده اسـت. 
اگرچـه نـرخ رشـد تشـکیل سـرمایه ثابت در سـال 
گذشـته بـا افزایـش نسـبی مواجـه بـود، ولـی طی 
یـک دوره نزدیـک بـه پانـزده سـال، روند تشـکیل 
بـه  اسـت.  داشـته  نامناسـبی  وضعیـت  سـرمایه 

نحوی‌کـه علی‌رغـم اهمیت تشـکیل سـرمایه برای 
انباشـت موجـودی سـرمایه بـه عنـوان مهم‌تریـن 
عامـل رشـد اقتصادی ایران، سـطح مطلق تشـکیل 
سـرمایه در پایان سـال 1401 تقریبـا معادل نیمی 
از رقـم مربـوط بـه سـال 1390 اسـت. بـه عبـارت 
دیگـر، کاهـش قابل ملاحظه تشـکیل سـرمایه طی 
دهـه 90 )به‌ویـژه در سـال‌های 1391 و 1397( 
مسـیر رشـد اقتصـادی بلندمـدت را تحـت تأثیـر 
قـرارداده و رشـد اقتصـادی کشـور هنـوز به مسـیر 
بلندمـدت باز نگشـته اسـت. در این خصـوص قابل 
ذکـر اسـت کـه میانگین رشـد اقتصادی طـی دوره 
اسـت.   بـوده  درصـد   1.5 تقریبـا   1390-1401

مأخذ: بانک مرکزی.

جذب و تجهیز منابع 
بـر اسـاس آمـار سـازمان بـورس و اوراق بهـادار، 
از ابتـدای سـال 1402 تـا پایـان بهمـن مـاه ایـن 

 6513 بـه  نزدیـک  اقتصـادی  بنگاه‌هـای  سـال، 
سـرمایه بـازار  طریـق  از  تومـان  میلیـارد  هـزار 
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به تفکیک اقلام هزینه نهایی ( به قیمت بازار)رشد و تولید ناخالص داخلی 
درصد، هزار میلیارد ریال-۱۳۹۵به قیمت های ثابت 

تشكيل سرمايه  ساير اقلام هزينه ای رشد توليد ناخالص داخلی رشد تشكيل سرمايه 
برآوردی
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)بـازار سـهام و بدهـی( تأمیـن مالـی شـده‌اند. این 
 1401 سـال  مشـابه  مـدت  بـا  مقایسـه  در  رقـم 

نزدیـک بـه 54 درصـد رشـد داشـته اسـت. 
در یـازده ماهـه 1402 در بیـن انـواع روش‌هـای 
تأمیـن مالی مبتنی بر سـرمایه‌، بیـش از 98 درصد 
مربـوط بـه افزایـش سـرمایه شـرکت‌های سـهامی 
عـام بـوده اسـت. مابقـی نیـز از طریق عرضـه اولیه 
سـهام شـرکت‌ها در بورس و فرابورس )1.5 درصد( 
و تأسـیس شـرکت‌های سـهامی عام )کمتـر از یک 

اوراق بدهـی  تأمیـن شـده اسـت. سـهم  درصـد( 
از کل ظرفیـت بـازار سـرمایه بسـیار انـدک بـوده 
اسـت. منابـع تأمیـن شـده از طریـق انتشـار انـواع 
اوراق بدهـی در ایـن دوره شـامل 46 درصـد اوراق 
مرابحـه دولتـی، 32 درصـد اسـناد خزانه اسالمی، 
18 درصـد اوراق بهـادار بدهـی شـرکتی، 2 درصد 
اوراق مشـارکت دولـت، شـهرداری‌ها و بانک‌هـا و 

یـک درصـد اوراق گام بوده اسـت.   

مأخذ: سازمان بورس و اوراق بهادار.

مأخذ: بانک مرکزی.

1402یازده ماهه  1401 1400 1399 عنوان نوع
تأسیس شرکت های سهامی عام 4             25           27           2                     

              3,562       2,842       1,812         990 
افزایش سرمایه شرکت های سهامی عام 

(مجوزهای ارائه شده)

                 241           99       2,694          968 
از محل - افـزایش سرمایه شرکت های سهامی عام

(مجوزهای ارائه شده)مازاد تجدید ارزیابی 
عرضه اولیه سهام شرکت ها در بورس و فرابورس 307         101         68            56                   

انتشار انواع ابزارهای تأمین مالی 2,202       2,548       2,984       2,651               بدهی
               6,513        6,020       7,181      4,472 

هزار میلیارد ریال- جذب و تجهیز منابع

سرمایه ای

جمع
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1402نه ماهه  1401 1400 1399 1398 شرح
4.5 4 4.4 4.1 2.9- (درصد)رشد اقتصادی 
4.5 6.7 0 3.2 6.6- (درصد)رشد تشکیل سرمایه
27* 31.1 39 40.6 31.3 (درصد)رشد نقدینگی 
46.8 46.5 46.2 47.1 41.2 (درصد)تورم مصرف کننده 
34.3 36 60.9 55.2 37.5 (درصد)تورم تولید کننده 

متغیرهای کلان اقتصاد ایران

1401 به آذر 1402آذر * 



اقتصاد جهان در یک نگاه

ادامه روند 
کاهشی رشد اقتصادی 

جهان

گروه مشاوران کیش3
فروردین ماه 1403

رشد اقتصادی جهانی

جهانی  تورم  جهانی،  بانک  گزارشات  اساس  بر 
مصرف‌کننده در سال 2023 به میزان قابل توجهی 
کاهش یافته است. تعدیل تورم انرژی و مواد غذایی، 

همراه با کاهش تقاضای مصرف‌کننده برای کالاها 
قابل  تأمین جهانی، فشار کاهشی  بهبود زنجیره  و 
توجهی بر تورم کالاها در این سال وارد کرده است. 

تورم جهانی
مأخذ: بانک جهانی.

مأخذ: بانک جهانی.

در  جهان  اقتصاد  جهانی،  بانک  برآورد  مطابق 
 2023 سال  در  گذشته،  سال  کاهشی  روند  ادامه 
است.  کرده  تجربه  را  درصد   2.6 معادل  رشدی 
به‌عنوان  چین  و  آمریکا  که  است  حالی  در  این 
به   2023 سال  در  جهان،  اقتصادهای  بزرگترین 
ترتیب رشد 2.5 درصدی و 5.2 درصدی داشته‌اند.

تولید  رشد  که  است  این  جهانی  بانک  پیش‌بینی 
پیاپی  سال  سومین  برای   2024 سال  در  جهان 

کاهش یافته و به  2.4 درصد می‌رسد. درگیری‌های 
اخیر در خاورمیانه ریسک‌های ژئوپلیتیکی را تشدید 
افزایش  کالا  بازارهای  در  را  اطمینان  و عدم  کرده 
داده است. پیش‌بینی می‌شود که رشد اقتصادهای 
به  یابد و  پیشرفته و چین در سال 2024 کاهش 
پایین‌تر از متوسط سال‌های 2010 تا 2019 برسد. 
نرخ رشد پیش‌بینی شده برای ایران در سال 2024 

معادل 3.7 درصد اعلام شده است.

(پیش بینی) 2024 (برآوردی) 2023 2022 2021
2.4 2.6 3 6.2 جهان
1.6 2.5 1.9 5.8 آمریکا
4.5 5.2 3 8.4 چین
3.7 4.2 3.8 4.7 ایران

درصد- رشد تولید ناخالص داخلی حقیقی
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درصد-کالا و خدمات مصرف کنندهتورم
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بر اساس برآوردهای بانک جهانی، در طول دو دهه 
گذشته، انباشت سرمایه بیش از نیمی از رشد بالقوه 
حال  در  اقتصادهای  و  نوظهور  بازارهای  در  تولید 
توسعه را به خود اختصاص داده است. با این حال، 
رشد سرمایه‌گذاری در این اقتصادها از زمان بحران 
مالی جهانی در سال 2008، در حال افت طولانی 
مدت و گسترده است. رشد سرمایه‌گذاری در این 
اقتصادها )به استثنای چین( در دهه 2000 به‌طور 
متوسط حدود 6 درصد در سال بود، اما در سال 2010 

به میانگین سالانه 3 درصد کاهش یافت. در طول 
رکود جهانی 2020 ناشی از همه‌گیری کووید-19، 
سرمایه‌گذاری بسیار عمیق‌تر از رکود جهانی 2009 
بازگشت چرخه‌ای  در سال  یافت. علیرغم  کاهش 
و  نوظهور  بازارهای  سرمایه‌گذاری  رشد   ،2021
میان‌مدت  در  احتمالا  توسعه  حال  در  اقتصادهای 
سرمایه‌گذاری  ضعیف  رشد  یافت.  خواهد  کاهش 
و  می‌دهد  کاهش  را  تولید  بالقوه  رشد  بلندمدت، 
می‌کند. دشوارتر  را  توسعه  اهداف  به  دستیابی 

تشکیل سرمایه در بازارهای نوظهور و اقتصادهای در حال توسعه

تأمین مالی مبتنی بر بدهی بین‌المللی

مطابق آمار منتشرشده statista، در سه ماهه دوم 
سال 2023، ارزش معاملات بازار بدهی بین‌المللی 
به حدود 1.2 تریلیون دلار رسیده است. بازار بدهی 

بخشی از بازار سرمایه است که اوراق بهادار با بهره 
ثابت در آن معامله می‌شود. این اوراق شامل اوراق 
قرضه دولتی، شهرداری، شرکتی یا اوراق رهنی است. 

مأخذ: بانک جهانی.
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رشد و سهم ارزش‌افزوده گروه صنایع و معادن
تولیـد ناخالـص داخلـی در نه ماهه سـال 1402 به 
میـزان 4.5 درصـد رشـد یافته اسـت. در این دوره 
گـروه صنایـع و معـادن رشـد 3.9 درصدی داشـته 
اسـت. مشارکت این گروه از رشـد اقتصادی معادل 
0.9 واحـد درصـد بوده اسـت. نکته قابـل توجه در 
خصـوص وضعیـت ایـن گروه، روند کاهشـی سـهم 

از تولیـد ناخالـص داخلی اسـت. به نحوی‌که سـهم 
ایـن گـروه از بیـش از 33 درصـد در سـال 1399 
بـا رونـدی کاهشـی بـه تقریبـا 27 درصـد در نـه 
ماهـه 1402 رسـیده اسـت. شـایان ذکر اسـت که 
اقتصـاد کشـور در ایـن دوره شـاهد افزایـش سـهم 

گـروه خدمات بوده اسـت. 

نـرخ تـورم سـالانه تولیدکننـده معـدن در ادامـه رونـد 
افزایشـی در تابسـتان 1402، در پاییـز ایـن سـال نیـز 
بـا افزایـش همـراه بوده اسـت. ایـن افزایش در هر سـه 
»اسـتخراج  زغال‌سـنگ«،  »اسـتخراج  اصلـی  بخـش 
کانه‌هـای فلـزی« و »اسـتخراج سـایر معادن« مشـهود 

سـالانه  تـورم  نـرخ  نیـز  صنعـت  بخـش  در  اسـت. 
تولیدکننـده در پاییـز 1402 بـه رونـد افزایشـی فصـل 
قبـل ادامه داده اسـت. سـرعت افزایش تـورم در بخش 
معـدن نسـبت بـه بخـش صنعـت بیش‌تـر بوده اسـت.  

مأخذ: مرکز آمار.

ارزش افزوده و سرمایه‌گذاری کارگاه‌های صنعتی
مطابـق نتایج طـرح آمارگیری کارگاه‌هـای صنعتی 
10 نفـر کارکـن و بیشـتر، در سـال 1400 ارزش 
افـزوده حاصـل از فعالیت صنعتـی 30415 کارگاه 
بـوده  ریـال  میلیـارد  هـزار   14750 بـه  نزدیـک 
در  ایجادشـده  افـزوده  ارزش  بیش‌تریـن  اسـت. 
ایـن کارگاه‌هـا مربـوط بـه »تولیـد فلـزات پایـه« 

بـوده اسـت. ایـن نـوع فعالیت‌هـا در سـال مذکـور 
بیش‌تریـن سـرمایه‌‌گذاری را نیـز انجـام داده‌انـد. 
مجمـوع  در  شـده  انجـام  سـرمایه‌گذاری  ارزش 
هـزار   1579 حـدود   1400 سـال  در  کارگاه‌هـا 

میلیـارد ریـال بـوده اسـت.    

مأخذ: بانک مرکزی.

تورم تولیدکننده صنعت و معدن

1400 1399 1398 1397 1396 1395 شرح
14750 8760 4202 2833 1965 1574 (هزار میلیارد ریال)ارزش افزوده 
1579 1127 516 640 257 235 (هزار میلیارد ریال)ارزش سرمایه گذاری 

 نفر کارکن و بیشتر10کارگاه های صنعتی 

 نه ماهه
1402

1401 1400 1399 1398 1397 شرح

4.5 4 4.37 4.07 -2.95 -2.98 (درصد)رشد تولید ناخالص داخلی 
3.9 6.52 1.1 7.26 0.99 -1.83 (درصد)رشد گروه صنايع و معادن 
27.2 29.04 31.9 33.34 28.15 25.14 (درصد)سهم از تولید ناخالص داخلی 
0.9 1.6 0.3 1.7 0.2 -0.4 (واحد درصد)سهم از رشد تولید ناخالص داخلی 

 1395سهم گروه صنايع و معادن از رشد تولید ناخالص داخلی به قیمت ثابت سال 
روند کاهشی 

سهم گروه صنایع و 
GDP معادن از
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عملکرد

رشد
متوسط قیمت 

2025
متوسط قیمت 

2024
متوسط قیمت ماه 
March  2024

6.2 102.6 96.6 101.5 شاخص قیمت فلزات و معادن
8 110.5 102.3 107.6 شاخص قیمت فلزات اساسی
9.4- 131.5 145.1 162 شاخص قیمت فلزات گران بها
0.7- 103 103.7 104.3 شاخص قیمت انرژی

پیش بینی
اقلام معدنی و فلزات

(2010=100)شاخص قیمت بانک جهانی به قیمت های ثابت 

عملکرد ماه

رشد
متوسط قیمت 

2025
متوسط قیمت 

2024
متوسط قیمت ماه  

March 2024
4.8- 100 105 109.8  ($/dmt) سنگ آهن
9 8500 7800 8689 ($/mt) مس

9.1 2400 2200 2226 ($/mt) آلومینیوم
4.2 2500 2400 2461 ($/mt) روی
2.4 2100 2050 2056 ($/mt) سرب
2.5 20500 20000 17439 ($/mt) نیکل
8 27000 25000 27450 ($/mt) قلع
10.5- 1700 1900 2158  ($/toz) طلا
9.5 1150 1050 909  ($/toz) پلاتین
5.1- 22.5 23.7 24.5  ($/toz) نقره

15.4- 110 130 131.5 ($/mt)  استرالیا- زغال سنگ
1.2- 80 81 85.4 ($/mt)  برنت- نفت خام

7.7 14 13 13.5 ($/mmbtu) ژاپن - LNG
4 13 12.5 8.6 ($/mmbtu)  اروپا- گاز طبیعی

متوسط قیمت اقلام معدنی و فلزات
پیش بینی سال

محصولات
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منبع: بانک جهانی
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KCG تحلیل

عدم تأمین پایدار برق●	

برق  قطع  احتمال  گرم،  ماه‌های  نزدیک شدن  به  توجه  با 
دارد.  وجود  معدنی  و  فولادی  صنعتی  واحدهای  گسترده 
برای  و  است  خانگی  برق  حفظ  نیرو  وزارت  اولویت  زیرا 
این منظور برق واحدهای صنعتی را قطع خواهد کرد. این 
مسئله منجر به کاهش تولید در ماه‌های آینده خواهد شد.

چالش تأمین مالی●	

 شرکت‌های بزرگ صنعتی برای تأمین سرمایه در گردش یا 
اجرای طرح‌های توسعه، به دلایلی همچون تورم بالا، عدم 
سرمایه‌گذاری  شدید  افت  و  آتی  شرایط  پیش‌بینی‌پذیری 
حاضر،  حال  در  هستند.  مواجه  جدی  چالش  با  خارجی 
بانک‌ها،  ترازنامه  مقداری  کنترل  سیاست  اعمال  دلیل  به 
است.  یافته  کاهش  بانکی  تسهیلات  دریافت  امکان 
تأمین  برای  بدهی  اوراق  سهم  که  است  حالی  در  این 
است. اندک  بسیار  نیز  سرمایه  بازار  ظرفیت  کل  از  منابع 

ناکافی بودن اکتشافات تفصیلی●	

فناوری‌های  با  سنتی،  نحو  به  ایران  در  معدنی  اکتشافات 
نحوی‌که  به  می‌شود.  انجام  سطحی  صورت  به  و  قدیمی 
پیشرو  کشورهای  با  مقایسه  در  کشور  اکتشافی  عمق 
اغلب  دارد.  زیادی  فاصله  معدنی  مواد  اکتشاف  حوزه  در 
از  ایران  در  بهره‌برداری  درحال  معادن  و  اکتشافی  ذخایر 
اکتشاف  به  جدی  به‌طور  کنون  تا  و  هستند  نوع سطحی 
چنین  است.  نشده  پرداخته  پنهان  و  عمیق  کانسارهای 
مشکل  با  را  اولیه  مواد  تأمین  اکتشاف،  حوزه  در  ضعفی 
مواجه می‌کند و به تبع آن تمام حلقه‌های زنجیره ارزش را 

تحت تأثیر قرار می‌دهد.

فرصت‌ها و مزیت‌ها ریسک‌ها و تهدیدها

ابلاغ آیین نامه اجرایی پذیرش گام●	

مطابق آیین‌نامه اجرایی پذیرش گام، دستگاه‌های اجرایی 
مجاز )همچون سازمان امور مالیاتی، سازمان تامین اجتماعی، 
از  درخواست  ارائه  صورت  در  موظفند   )... و  ج.ا‌.ا.  گمرک 
دستگاه  تأییدیه  صدور  به  نسبت  بدهکار،  شخص  سوی 
بدهی  پرداخت  جهت  گام  اوراق  پذیرش  و  مجاز  اجرایی 
یا ترتیب پرداخت بدهی به قیمت اسمی اقدام نمایند. بر 
این اساس، بنگاه‌های فعال در حوزه معدن و صنایع معدنی 
مالیات،  معادن،  دولتی  بابت حقوق  بدهی  پرداخت  امکان 
برق و گاز با اوراق گام را خواهند داشت. این امر منجر به 
شد. خواهد  بنگاه‌ها  مالی  تأمین  و  وجوه  گردش  تسهیل 

پیک تاریخی تولید فولاد ●	

مطابق آمار انجمن تولیدکنندگان فولاد، میزان تولید فولاد 
تولید  تاریخ  در  میزان  بالاترین  به   ۱۴۰۲ سال  در  کشور 
به  منجر  فولاد  تولید  افزایش  است.  رسیده  محصول  این 
و  اکتشاف  بخش  در  باثبات  و  مؤثر  تقاضای  شکل‌گیری 

توسعه معادن می‌شود.

تولید فولاد سبز ●	

گلخانه‌ای  گازهای  انتشار  به  مربوط  قوانین  به  توجه  با 
از  بسیاری  جهان،  سطح  در  کربن  مالیات‌های  وضع  و 
کشورهای جهان به دنبال تولید فولاد سبز هستند. این 
رویکرد برای ایران به عنوان کشور تولیدکننده فولاد یک 

فرصت محسوب می‌شود.
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چشم انداز معدن و صنایع معدنی

 ریسک‌ها و تهدیدها

چالش تأمین مالی 

محدودیت کنترل مقداری ترازنامه بانک‌ها 

ناکافی بودن اکتشافات تفصیلی 

افزایش بهره مالکانه و حقوق دولتی معادن 

فقدان رگولاتوری در زنجیره ارزش صنایع معدنی 

پیمان سپاری ارزی 

منابع و مأخذ
- واحد مطالعات گروه مشاوران کیش.

- بانک مرکزی ج.ا.ا.
-سازمان بورس و اوراق بهادار.

- مرکز آمار ایران.

- World Bank, Commodity Price Data, April 2024 .
- World Bank Commodity Price Forecasts, October  2023.
-  World Bank Global Economic Prospect, January 2024.

 فرصت ها و مزیت ها

ابلاغ آیین نامه اجرایی پذیرش اوراق گام 

توسعه الگوی تأمین مالی زنجیره ای 

تولید فولاد سبز

پیک تاریخی تولید فولاد 

کوریدور صادرات سنگ افغانستان-ایران 

KCG تحلیل

عدم تأمین پایدار برق 

10 گروه مشاوران کیش
فروردین ماه 1403



معرفی اجمالی این محصول:
کارشناسان KCG، بر اساس آخرین آمـارها و شاخـص‌های معتبر داخلـی و بین‌المللـی به 
صورت ماهانه آخرین وضعیت شاخص‌های کلان، شاخص‌های بخشی، آمارهای بین‌المللی 
و وضعیت بازار محصولات اصلی را به همراه تحلیل عوامل موثر بازار تهیه و ارائه می‌کنند.

مزایا برای مشتریان:
 اطلاع ‌از ‌آخرین ‌وضعیت‌ متغیرهای ‌اقتصادی ‌داخلی ‌و‌ خارجی●	
 اطلاع ‌از ‌آخرین ‌پیش‌بینـی‌ها ‌از ‌قیـمت‌ محصولات ‌اصلـی●	
 اطلاع ‌از ‌فرصت‌ها‌، تهدیدها ‌و ‌ریسک‌های ‌پیش ‌روی ‌صنعت●	

مشتریان این محصول:
مدیران ‌عامل ‌بنگاه‌های ‌بزرگ‌●	
تحلیل‌گران●	
سرمایه‌گذاران●	
برنامه‌ریزان ‌و ‌مدیران ‌ریسک‌ شرکت‌ها●	
شرکت‌های‌ تأمین ‌سرمایه‌ و‌ مشاوران ‌مالی●	

معرفی گروه مشاوران کیش
شــرکت »گــروه مشــاوران اندیشــه‌ورز مشــکات کیــش« یــک شــرکت خصوصی اســت کــه مأموریــت آن، ارائــه انــواع خدمات مشــاوره‌ای 
و تخصصــی بــه شــرکت‌ها و بنگاه‌هــای اقتصــادی در زمینه‌هــای ســرمایه‌گذاری، توســعه کســب و کار، توســعه بــازار، فنــاوری مالــی، 

مدیریــت زنجیــره تأمیــن، تحلیــل، پژوهش‌هــای کاربــردی و آموزش‌هــای تخصصــی اســت.
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