


صاحب امتیاز: گروه تحقیقات بین المللى بیزریپورت
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 مس�ئولیت صحت و س�قم این گ�زارش بر عه�ده  گروه 
تحقیقات بین‌المللی بیزریپورت نیست و تصمیم گیری 
مبتنی بر  این داده‌ها مس�ئولیتی را برای گروه تحقیقات 

بین‌الملل�ی بیزریپورت ایج�اد  نمی‌کن�د.
 همچنین سیاست‌های اتخاذ شده و مفروضات در نظر گرفته 
ش�ده و پیش‌بینی‌های انجام ش�ده لزوماً مورد تأیید گروه 

تحقیقات بین‌المللی بیزریپورت نیست.



 مقدمه

در زمان‌های نه چندان دور فقدان اطلاعات دلیل عمده ناکارآمدی تصمیم گیری‌ها قلمداد می‌شد. در 
آن مقطع اداره کنندگان بنگاه‌های اقتصادی به ش��دت تشنه حداقل اطلاعات جهت تصمیم گیری بودند. 
اما اکنون به نظر می‌آید وضعیت به ش��دت متفاوت ش��ده است. بسیاری از دانشمندان حوزه اطلاعات در 
عصر حاضر فزونی اطلاعات را سبب پیچیدگی و عدم بهینگی تصمیمات می‌دانند. با ظهور فضای مجازی 
در هر لحظه تولید اطلاعات با س��رعت نمایی افزایش می‌یابد. از این رو در شرایط حاضر اطلاعات مرتبط، 

به هنگام و معتبر نیاز اصلی مدیران کسب و کار است.
با در نظر گرفتن مختصات فوق مش��خص می‌ش��ود که س��اماندهی اطلاعات و استفاده به موقع از این 
عنصر حیات بخش چقدر در پویایی تصمیم گیری‌ها اثر خواهد داشت و شرکت هایی که مأموریت خود را 

ساماندهی اطلاعات جهان می‌دانند چقدر انتخاب راهبردی داشته‌اند.
با درک حساسیت و اهمیت مسائل فوق، مدیریت ارشد شرکت روند اقتصاد اقدام به ایجاد دپارتمانی تحت 
عنوان »گروه تحقیقات بین المللی بیزریپورت« کرده است که مأموریت اصلی آن پایش بازار و صنایع بااهمیت 
کشور جهت ارائه اطلاعات صحیح، مرتبط و بهنگام به سرمایه گذاران است. این گونه اقدامات قطعاًً می‌تواند 

ثمرات خیری برای سرمایه گذاران داشته باشد و آن ها را در اتخاذ تصمیم درست یاری نماید.
این دپارتمان در میان مدت در صدد آن اس��ت که گزارش‌های تحلیلی از فضای کسب و کار و تحلیل 
صنایع مختلف توسط شبکه ای از تحلیل گران شرکت روند اقتصاد تولید شود و در دسترس اعضاء و سایر 
نهادها قرار گیرد. اما در بررسی‌های مختلف به نظر رسید در کوتاه مدت جهت آغاز ارتباط با مخاطبین و 
آش��نا شدن با ساختار گزارش‌های حرفه ای تلاش شود از گزارش‌های شناخته شده مؤسسات بین المللی 
معتبر نظیر بانک جهانی، صندوق بین المللی پول، بیزینس مانیتور و مؤسساتی از این دست استفاده شود. 
هر چند که اعتراف می‌کنیم در چنین گزارش‌هایی سوگیری و جهت‌گیری‌های متعددی وجود دارد اما به 
نظر می رس��د با علم به این نکته، می‌توان از چنین گزارش‌هایی به عنوان یک ورودی در تصمیم گیری‌ها 

استفاده نمود.
لازم به ذکر اس��ت از آنجایی که ارائه برخی نکات مطرح ش��ده در این گزارش‌ها خلاف قوانین کش��ور 
می‌باش��د، تلاش ش��ده اس��ت تغییراتی در برخی از عبارات صورت پذیرد و یا اینکه به صورت کلی عبارت 

حذف شود که البته این تغییرات اجتناب ناپذیر بوده است. 
گزارش پیش رو »تحلیل بازار کالا در فروردین ماه س��ال 1396« اس��ت که در دو بخش »تحلیل بازار 

جهانی« و »تحلیل مقایسه ای« تهیه شده است. امید است که مفید واقع شود.

شرکت روند اقتصاد
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آنچه در این گزارش می‌خوانیم:

 تحلیل بازار جهانی
 با توجه به روند بهبود انتظارات درباره چش��م‌انداز س��ه تا شش‌ماهه قیمت‌ها، دیدگاه‌ها نسبت به قیمت نفت 
و غلات خنثی هستند و انتظار می‌رود طی مدت باقی‌مانده از نیمه نخست سال 2017، فلزات صنعتی از بهترین 

چشم‌انداز در میان مجموعه کالاها برخوردار گردند.
  این بخش روند قیمتی کالاها در بورس کالای ایران و بورس‌های جهانی را بررسی می‌نماید و نشان می‌دهد اکثر 
فلزات، برخی از کالاهای کشاورزی و اکثر زیر گروه‌های شیمیایی هم‌راستا با یکدیگر تغییر کرده‌اند. کارشناسان هنوز 

بر این باورند که رالی کنونی قیمت‌ فلزات صنعتی در نیمه دوم سال جاری و سال 2018 متوقف خواهد شد.
 با توجه به رشد اقتصادی مأیوس‌کننده در ایالات متحده آمریکا و تداوم افزایش عدم قطعیت درباره سیاست 

اقتصادی جهان، انتظار می‌رود قیمت طلا رو به افزایش باشد.
 در این گزارش همچنین آخرین دیدگاه کارشناس��ان در مورد بازار غلات از جمله ذرت و همچنین قهوه ارائه 

شده است.

 تحلیل مقایسه‌ای
  این بخش روند قیمتی کالاها در بورس کالای ایران و بورس‌های جهانی را بررسی می‌نماید و نشان می‌دهد 

اکثر فلزات، برخی از کالاهای کشاورزی و اکثر زیر گروه‌های شیمیایی هم‌راستا با یکدیگر تغییر کرده‌اند.





تحلیل بازار جـهانی
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 راهبرد جهانی

 با توجه به روند بهبود انتظارات درباره چش��م‌انداز س��ه تا 
ش��ش‌ماهه قیمت‌ها، دیدگاه‌ها نس��بت به قیمت نفت و غلات 
خنثی هس��تند و انتظار می‌رود طی م��دت باقی‌مانده از نیمه 
نخس��ت س��ال 2017، فلزات صنعتی از بهترین چشم‌انداز در 

میان مجموعه کالاها برخوردار گردند.
 با توجه به چشم‌انداز 12 تا 24 ماه آتی، کارشناسان همچنان 
بر این باورند که با توجه به آغاز فصل کشت ذرت و سویا در ایالات 
متحده آمریکا در ماه مارس، غلات عملکرد بهتری خواهند داشت 
و حت��ی ممکن اس��ت روند نزولی را در پی��ش گیرند. با توجه به 
احتمال فراوان نامساعد شدن شرایط برای رشد محصولات زراعی، 

ریسک‌ها برای قیمت غلات رو به افزایش گذاشته‌اند.
 در دوره کوتاه‌م��دت، تداوم رون��د تخصیص مخارج مالی 
به بخش زیرس��اخت‌های عمومی در چین موجب حفظ سطح 
بالای تقاضا برای فلزات و به تبع آن افزایش قیمت این گروه از 
کالاها خواهد شد. در عین حال که برنامه زمان‌بندی مشخصی 
برای این موضوع وجود ندارد، انتظار می‌رود فعالیت‌های وابسته 
به فلزات در چین به‌تدریج دچار رکود ش��ود و در اواخر س��ال 
2017 تضعیف اقتصادی بار دیگر چین را در بر بگیرد؛ که این 

مسأله موجب توقف رالی قیمت فلزات خواهد شد.
 به اس��تثنای لبنیات که به‌نظر می‌رسد در سال 2017 با 
افزایش چشمگیر قیمت مواجه گردد، سایر گروه‌ها در مجموعه 
کالاهای نرم طی سال جاری عملکرد متوسطی خواهند داشت. 
از آن‌ج��ا که عرضه ش��کر و روغن پالم در س��ال جاری بهبود 
خواهد یافت، دیدگاه نزولی نس��بت به قیم��ت این دو گروه از 
کالاهای نرم در مقایسه با قیمت‌های نقدی فعلی، همچنان به 

قوت خود باقی است.

نمودار ماهانه
کاهش رشد تقاضا در چین در سال 2018

چین- رشد مصرف فلزات، درصد

فولاد خام           آلومینیوم              مس                 نیکل                 سرب

f :پیش بینی e :برآورد                 		 منبع: بیزینس مانیتور	 

بهبود رشد سالانه تولید نفت شیل آمریکا
درصد رشد سالانه تولید

رشد سالانه
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 راهبرد جهانی کالاها- گزارش ماهانه
با توجه به روند بهبود انتظارات نس��بت به چشم‌انداز سه تا 
ش��ش‌ماهه قیمت‌ها، دیدگاه‌هایی خنثی درباره قیمت نفت و 
غلات ش��کل گرفته‌اند و انتظار می‌رود طی مدت باقی‌مانده از 
نیمه نخس��ت سال 2017، فلزات صنعتی از بهترین چشم‌انداز 
در می��ان مجموع��ه کالاها برخ��وردار گردن��د. قیمت نفت در 
کوتاه‌مدت با ریس��ک‌های نامطلوبی مواجه است که این مسأله 
به افزایش تولید نفت شیل آمریکا و انتظار تحقق روند صعودی 
موقعیت‌های سفته‌بازانه نسبت داده می‌شود. توافق کلی درباره 
کاهش تولید نفت میان اعضای اوپک تا این مدت از سال 2017، 
در زمینه افزایش قیمت‌ها نس��بت به طیف 53 تا 57 دلار در 
هر بش��که موفق نبوده است و در حال حاضر محرک‌های دیگر 
برای رش��د قیمت‌ها به سطوح بالاتر، محدود ارزیابی می‌شوند. 
با توجه به ش��رایط آب‌وهوایی در آمریکای لاتین، غلات شروع 
خوبی در س��ال جدید داشته‌اند اما انتظار می‌رود طی ماه‌های 

آت��ی و با توجه به فراوانی موجودی انبارها، تغییراتی در قیمت 
این محصولات حاصل گردد.

  غلات در مواجهه با ریسک‌های آب‌وهوایی
با توجه به چشم‌انداز 12 تا 24 ماه آتی، کارشناسان همچنان 
ب��ر این باورند که با توجه به آغاز فصل کش��ت ذرت و س��ویا 
در ایالات متح��ده آمریکا در ماه مارس، غلات عملکرد بهتری 
خواهند داش��ت و حتی ممکن اس��ت روند نزول��ی را در پیش 
گیرند. این دیدگاه همچنان مورد تأکید اس��ت که ریسک‌های 
اصل��ی، مطلوب هس��تند و این باور از احتمال قوی نامس��اعد 
بودن شرایط جوی پس از سال‌ها مطلوبیت شرایط رشد ناشی 
می‌ش��ود. با این وجود، چش��م‌انداز نامطلوب صادرات حاکی از 
ریسک بسیار نامطلوب برای قیمت غلات است. طی فصل‌های 
آتی س��ایر کالاهای کش��اورزی مثل قهوه و کاکائو، در صورتی 
که مانند روغن پالم و ش��کر سیر نزولی را طی نکنند، با رکود 

 کالاها
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مواجه خواهند ش��د؛ البته لبنیات که در س��ال جاری عملکرد 
قوی خواهد داشت، از این قاعده مستثنی می‌باشد.

  بهبود عملکرد فلزات در سال 2018
فلزات صنعتی طی دوره س��ه تا ش��ش ماه آینده همچنان 
عملکرد بهتری خواهند داشت، اما کارشناسان هنوز بر این باورند 
که رالی کنونی قیمت‌ فلزات صنعتی در نیمه دوم س��ال جاری 
و س��ال 2018 متوقف خواهد ش��د. در دوره کوتاه‌مدت، تداوم 
روند تخصیص مخارج مالی به بخش زیرساخت‌های عمومی در 
چین، موجب حفظ سطح بالای تقاضا برای فلزات خواهد شد. با 
وجود آن‌که در اواخر سال 2016 تخصیص هزینه‌ها در چین از 
روند کندی برخوردار شد و دولت قصد داشت رشد هزینه‌های 
یک‌ساله را به اهداف خود نزدیک‌تر سازد، اما کارشناسان گروه 
ریسک کشوری پیش‌بینی می‌کنند که مقامات چین در تلاش 
برای حمایت از رش��د اقتصادی در آس��تانه برگزاری نشست از 
پیش برنامه‌ریزی ش��ده کنگره حزب کمونیست چین در پاییز 
امس��ال، به اتخاذ سیاس��ت‌های مالی انبساطی در سال 2017 
روی آورند. افزایش تقاضای فیزیکی برای فلزات در این کش��ور 
س��رعت بیشتری به رالی کنونی قیمت‌ها در نیمه نخست سال 
2017 خواهد بخشید که این موضوع بیشتر درباره فلزات آهنی 
و مس مصداق می‌یابد. ضمن آن‌که محدودیت‌های عرضه مس 
در شیلی و اندونزی نیز از افزایش قیمت این فلز حمایت خواهد 
کرد. با این وجود، خاطر نش��ان می‌شود که انتظارات نسبت به 
روند صعودی قیمت فلزات رو به افزایش اس��ت و این مس��أله 
نشان می‌‌دهد بیشترین محدودیت مرتبط با چین در بازارهای 

فلزات تاکنون لحاظ شده است.
در عی��ن حال که برنام��ه زمان‌بندی مش��خصی برای این 
موضوع وجود ندارد، انتظار می‌رود فعالیت‌های وابسته به فلزات 
در چین به‌تدریج دچار رکود ش��ود و در اواخر س��ال 2017 و 
سال 2018، تضعیف اقتصادی بار دیگر چین را در بر بگیرد که 
این مس��أله موجب توقف رالی قیمت فلزات خواهد شد. به‌طور 
خاص، فروکش کردن بازار پررونق مس��کن و مهار ریسک‌های 
مال��ی، همچنان اولویت اصلی دولت چی��ن خواهد بود. تدابیر 
مهارکننده‌‌ای که در همین راس��تا به اج��را درخواهند آمد، در 
واقع به‌عنوان ابزاری برای کاهش رش��د تولید ناخالص داخلی 
واقعی عمل خواهند کرد و تقاضا برای فلزات را کاهش خواهند 
داد. در عین حال، رش��د عرض��ه در معادن به‌ویژه در خصوص 
سنگ آهن در سرتاسر جهان پر رونق باقی خواهد ماند که این 
مس��أله منجر به کاهش قیمت‌ها نسبت به سطوح بالای آن‌ها 

در نیمه نخست سال 2017 خواهد شد.

افزایش قیمت اکثر کالاها در سال 2017
عملکرد کالاهای منتخب طی 12 ماه گذشته )درصد تغییر(

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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افزایش مخارج دولت در سال 2017 در جهت افزایش تقاضا برای فلزات
چین- مخارج دولت از ابتدای سال تاکنون و سرمایه‌گذاری در زیرساخت‌ها 

)ماهانه، درصد تغییر سالانه(

منبع: بلومبرگ، دفتر ملی آمار چین، وزارت دارایی، بیزینس مانیتور

سرمایه‌گذاری در زیرساخت‌ها                  مخارج دولت

تضعیف رشد تقاضا در سال 2018
چین- تقاضا برای فلزات )درصد تغییر سالانه(

f :پیش بینی e :برآورد                  	منبع: بلومبرگ، دفتر ملی آمار چین، وزارت دارایی، بیزینس مانیتور

فولاد خام        آلومینیوم               مس                   نیکل                سرب
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rچشم‌انداززیرگروه کالاها
 3 تا 6 ماهه

چشم‌انداز
آخرین تحلیلشرح 12 تا 24 ماهه

صعودیخنثیغلات

نگرانی‌ها درباره وضعیت آب‌وهوا در آمریکای شمالی موجب حفظ قیمت غلات 
طی هفته‌های آتی منتهی به فصل برداشت خواهد شد و به‌طور کلی پیش‌بینی 

می‌شود میانگین قیمت‌ها در سال 2017 به سطوح بالاتر نسبت به گذشته 
افزایش یابد. اکثر ریسک‌های قیمت‌ها مطلوب هستند و اساساً از سایر شرایط 

نامساعد جوی در کشورهای آمریکایی ناشی می‌شوند. با این وجود، تحولات 
سیاسی نامطلوب در ایالات متحده آمریکا ازجمله حمایت این کشور از توسعه 

اقتصادی و تولید داخلی در برابر چین و مکزیک و در نتیجه، عکس‌العمل متقابل 
این کشورها در برابر صادرات غلات آمریکا، ممکن است به عرضه مازاد در بازار 

آمریکا و کاهش قیمت معیار این گروه از محصولات گردد.

25 ژانویه
 حفظ دیدگاه صعودی

 نسبت به گندم در سال 2017

کالاهای 
عملکردهای خنثی/ نزولینرم)کشاورزی(

متفاوت

به استثنای لبنیات که به‌نظر می‌رسد در سال 2017 با افزایش چشمگیر 
قیمت مواجه گردد، سایر گروه‌ها در مجموعه کالاهای نرم طی سال جاری 

عملکرد متوسطی خواهند داشت. به موازات دیدگاه کارشناسان، پنبه در سال 
2017 تاکنون وارد یک رالی قیمت شده است و با توجه به محدودیت این 
سیر صعودی، انتظار می‌رود این کالا در یک محدوده مشخص قیمتی معامله 
گردد. همچنین انتظار می‌رود قیمت قهوه و کاکائو در بیشتر مدت سال در 

نوسان باشد. در عین حال بهبود عرضه شکر و روغن پالم این باور را به وجود 
آورده که قیمت این دو محصول نسبت به قیمت نقدی کنونی کاهش یابد.

6 فوریه- » تضعیف قیمت شیر 
در بورس تجاری شیکاگو در 

نیمه دوم سال 2017«

خنثی/فلزات غیرآهنی
خنثیصعودی

با توجه به ادامه روند حمایت مالی از اقتصاد چین )به‌ویژه در بخش 
زیرساخت( و بهبود تقاضا برای فلزات، قیمت فلزات غیرآهنی در مدت 
سه تا شش ماه آتی در سطح بالا حفظ خواهد شد. در مورد مس به‌طور 

خاص، محدودیت‌های عرضه نیز مانع از کاهش قیمت‌ها در نیمه نخست 
سال 2017 خواهد شد. با این وجود، پیش‌بینی می‌شود با کند شدن روند 
انبساط مالی در چین و مأیوس‌کننده شدن طرح‌های زیرساختی ترامپ در 
ایالات متحده آمریکا، قیمت فلزات تا سال 2018 بار دیگر تضعیف شوند.

 2 فوریه - » برابری اصول 
بنیادین با فعالیت‌های 

سفته‌بازانه قیمت مس را به 
سطح بالاتری خواهد کشاند«

1 فوریه - » وابستگی آلومینیم 
به روند عرضه و تقاضای چین 

در سال 2017«

نزولیصعودیفلزات آهنی

قیمت سنگ آهن به حدود 90دلار در هر تن افزایش یافته است و 
نشانه‌هایی وجود دارند دال بر این‌که قیمت‌ها حداقل در مدت باقی‌مانده 
از نیمه نخست سال 2017، در سطح بالا باقی خواهند ماند. در حالی‌که در 
این مورد امکان زمان‌بندی وجود ندارد، اما از آن‌جا که رشد تولید فولاد 

در چین به میزان قابل توجهی کاهش خواهد یافت و عرضه سنگ آهن در 
معادن همچنان به رشد قوی خود ادامه خواهد داد، انتظار می‌رود قیمت 

سنگ‌آهن در مدت 12 تا 24 ماه آتی به شدت کاهش یابد و حتی به کم‌تر 
از 60دلار در هر تن سقوط کند.

16 فوریه - » کاهش سرعت 
رالی قیمت سنگ‌آهن تا نیمه 

دوم سال 2017«

صعودیخنثیفلزات گرانبها

در حال حاضر دیدگاه مشخصی درباره قیمت طلا در کوتاه‌مدت وجود ندارد و 
این احتمال وجود دارد که قیمت‌ها پیش از آن‌که نهایتاً در اواخر سال جاری 

به 1,300دلار در هر اونس افزایش یابد، به ثبات برسند.
دو عامل موجب شکل‌گیری سیر صعودی قیمت طلا خواهند شد. نخست آن‌که 

نرخ بازدهی واقعی در ایالات متحده آمریکا به واسطه رشد مأیوس‌کننده 
اقتصادی و متعاقب آن، رکود در نرخ‌های بازدهی اسمی، همچنان با محدودیت 
مواجه خواهند بود. دوم این‌که، انتظار می‌رود سطح بالای عدم قطعیت درباره 

سیاست اقتصادی جهان مانع از جذابیت حفظ طلا به‌عنوان یک دارایی امن 
گردد. در حالی که انتظار تحقق روند صعودی قیمت طلا وجود دارد، اما انتظار 

می‌رود نقره عملکردی به‌مراتب قوی‌تر از طلا داشته باشد.

16 فوریه- » افزایش قیمت 
طلا در سال‌های آتی«

صعودیخنثینفت )برنت(

قیمت نفت برنت همچنان در محدوده مشخصی در نوسان خواهد بود؛ ضمن 
این‌که از یک سو، سطح بالای مشارکت اعضای اوپک در زمینه توافق برای 

کاهش تولید مانع از افت شدیدتر قیمت‌ها خواهد شد و از سوی دیگر، رشد 
قوی تولید در لیبی و نیجریه و نشانه‌هایی مبنی بر تقویت نفت شیل آمریکا 
سقفی برای قیمت‌ها ایجاد خواهد کرد. رشد بیشتر قیمت‌ها مستلزم پدید 

آمدن نشانه‌ای محکم دال بر بازموازنه بازار است که از جمله این موارد 
کاهش مداوم سطح ذخایر نفت خام تجاری می‌باشد. با توجه به تقویت تقاضای 
فصلی در نیم‌کره شمالی، انتظار می‌رود موجودی ذخایر نفتی به‌تدریج در فصل 

دوم سال رو به کاهش گذارد. در دوره کوتاه‌مدت، موقعیت‌های حاصل از 
انتظار تحقق روند صعودی نسبت به این بازار، آغاز عملیات‌های سنگین تعمیر 

و نگهداری تأسیسات پالایشگاهی و احتمال عدم پایبندی به توافق کاهش 
تولید، ریسک نامطلوبی را بر قیمت نفت تحمیل می‌کند.

8 فوریه - »فشارهای ناشی از 
سمت عرضه نفت برنت، مانعی 

برای بهبود قیمت‌ها«

ذغال‌سنگ 
نزولیخنثیحرارتی

قانون ممنوعیت واردات ذغال‌سنگ از کره شمالی در چین، این کشور را بر 
آن خواهد داشت تا حدود 12درصد از نیاز خود را از طریق بازار دریابرد از 
سایر تأمین‌کنندگان این کالا، تأمین نماید. این مسأله ضمن ایجاد محدودیت 

نسبی در بازار ذغال‌سنگ، مانع از کاهش قیمت این کالا در کوتاه‌مدت 
خواهد شد. انتظار می‌رود هرگونه افزایش قیمت موقتی بوده و طی ماه‌های 

آتی سال جاری مجدداً با کاهش مواجه گردد. پس از آن‌که شوک عرضه 
ذغال‌سنگ در سال 2016 موجب شکل‌گیری رالی قیمت این کالا شد، 

اکنون مقامات چینی قصد دارند زمینه ثبات بیشتر قیمت ذغال‌سنگ را در 
سال 2017 فراهم آورند.

25 ژانویه - » چین، در صدد 
تحریک دوباره بازار ذغال‌سنگ 

در سال 2017«  
7 دسامبر 2016 - » تداوم 

روند نزولی قیمت ذغال سنگ 
حرارتی در سال 2017« 

منبع: بیزینس مانیتور

چشم‌اندازهای بازار کالاها
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 نفت

 مقاوم�ت در براب�ر افزایش قیمت نف�ت در نیمه 
دوم سال

دیدگاه: پیش‌بینی قیمت 57دلار در هر بشکه برای نفت 
خام برنت در س��ال 2017 حفظ ش��ده است؛ ضمن آن‌که 
از یک س��و توافق محکم اعضای اوپک و کاهش ذخایر در 
نیمه نخست س��ال جاری، چش��م‌انداز بهبود قیمت‌ها در 
کوتاه مدت را به وجود آورده اس��ت و از س��وی دیگر، این 
خوش‌بینی به‌واسطه افزایش تولید در ایالات متحده آمریکا 
و کشورهای عضو اوپک در نیمه دوم سال تعدیل شده است. 
به‌نظر می‌رسد سازمان اوپک در ایفای نقش مداخله‌گری در 
این بازار موفق نباشد و برای حفظ کنترل خود بر این بازار، 

حجم تولید را در نیمه دوم سال کاهش دهد.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت ) سه تا شش‌ماهه(
کارشناس��ان ضمن مستثنی دانستن هرگونه شوک اصلی 
ب��ه این ب��ازار، همچنان بر دی��دگاه بالات��ر از برآوردهای 
تجمعی قیمت پیش‌بینی شده 57دلار در هر بشکه برای 
نفت برنت در سال 2017 تأکید دارند. نمای تکنیکالی در 
کوتاه‌مدت از این دیدگاه حمایت می کند که قیمت نفت 
برن��ت افزایش خواهد یافت و از الگوی مثلث بوجود آمده 
خارج ش��ده و به مرز 60دلار در هر بشکه خواهد رسید، و 
این در حالی است که تولید نفت در آمریکا و عدم پایبندی 
اعضای اوپک به توافق کلی مانع از گس��ترده شدن دامنه 
معاملاتی به بیش از این مقدار خواهد ش��د. این مس��أله 
سطح قیمتی مناسبی ایجاد خواهد کرد که به اوپک اجازه 
می‌دهد در نشست 25 می مداخله در این بازار را کاهش 

دهد و نه آن‌که به‌طور کامل از آن صرف‌نظر کند.

گزارش‌های مقدماتی درباره س��طوح مورد توافق اوپک برای 
کاهش تولید در ماه فوریه نس��بتاً در راستای حمایت از بازار 
است، ضمن آن‌که سهم تولید 11 کشور عضو اوپک کمتر از 
سطح مورد توافق در ژانویه است. با این وجود، به‌نظر می‌رسد 
عربستان سعودی با کاهش روزانه 200,000 بشکه بیشتر از 
سهمیه‌بندی مورد توافق، بیشترین بار ناشی از کاهش تولید 
را بر دوش می‌کشد. انتظار می‌رود سهم تولید نیجریه و ایران 
بیش از ماه ژانویه باشد و با توجه به ثابت‌ ماندن سطح تولید 
لیبی، مجموع تولید اعضاء اوپک افزایش خواهد یافت. با توجه 
به گزارش وزرای س��ه کش��ور مبنی بر کاهش حدوداً روزانه 
1/2میلیون بش��که در نیجریه )بیشتر از 1/6میلیون بشکه 
در ماه ژانویه(، کاهش روزانه 3/9میلیون بش��که‌ای تولید در 
ایران )بالاتر از 3/8میلیون بش��که در م��اه ژانویه( و کاهش 
700,000بش��که‌ای در لیبی )که نسبت به ماه ژانویه ثابت 
مانده است(، احتمال افزایش تولید از سوی سایر اعضای اوپک 
بسیار اندک است. انتظار می‌رود کل تولید نفت اوپک تا ماه 

می حدود 32 میلیون بشکه در روز باقی بماند.
تولید نفت روسیه در ماه فوریه نیز ثابت گزارش شده است 
و این کش��ور برای عمل به تعهدات خود در زمینه کاهش 
تولید، نیاز به کاهش تولید روزانه 150,000 تا 200,000 
بشکه دیگر خواهد داشت. با وجود آن‌که همچنان نسبت 
به پایبندی کامل روسیه به این تعهدات تردیدهایی وجود 
دارد، اما انتظار می‌رود تولید این کشور تا ماه می به سطح 
پایین‌ت��ر کاهش یابد. تولی��د در ایالات متحده آمریکا نیز 
رو به رش��د ارزیابی می‌شود که البته این مسأله منوط به 
بازنگری‌هایی می‌باشد. البته تا زمانی که اطلاعات مربوط 
به اوایل سال 2017 در اواسط همین سال منتشر نشوند، 

از ابتدای سال تا 
پیش‌بینیقیمت نقدیکنون 

2017
پیش‌بینی

2018
پیش‌بینی

2019
پیش‌بینی

2020

متوسط قیمت هر بشکه نفت برنت به دلار 
55/856/657/060/064/067/0آمریکا، پیش‌بینی بیزینس مانیتور

متوسط قیمت هر بشکه نفت برنت به دلار 
55/962/062/065/0--آمریکا، پیش‌بینی تجمعی بلومبرگ

متوسط قیمت هر بشکه نفت وست تگزاس 
اینترمیدیت به دلار آمریکا، 

پیش‌بینی بیزینس مانیتور
53/154/155/558/063/066/0

متوسط قیمت هر بشکه نفت وست تگزاس 
اینترمیدیت به دلار آمریکا، 

پیش‌بینی تجمعی بلومبرگ
--55/060/061/066/5

نکته: بیزینس مانیتور در پیش‌بینی تجمعی بلومبرگ نقش داشته است؛ پیش‌بینی‌های بلومبرگ در تاریخ 2 مارس 2017 صورت گرفته‌اند.
منبع: بیزینس مانیتور، بلومبرگ

پیش‌بینی متوسط سالانه قیمت نفت برنت و نفت وست تگزاس اینترمیدیت، دلار به ازای هر بشکه
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تأثیر این موضوع به‌طور کامل درک نخواهد شد.
با ش��روع فصل تعمیر و نگهداری تأسیسات پالایشگاهی در 
ایالات متحده آمریکا، اروپا و آسیا، تقاضا برای نفت با نوساناتی 
همراه ش��ده اس��ت. به بیان دقیق‌تر، انتظار می‌رود دورانی 
طولانی از این چرخه در چین آغاز گردد که این مسأله سطح 
بالای قیمت‌ها در سال‌های 2015 و 2016 را حفظ خواهد 
کرد تا قیمت پایین خوراک اولیه پالایش��گاه‌ها را به س��طح 
بالاتر س��وق دهد. همچنین تضعیف حاشیه سود بنزین هم 
که تقاضای مطلوبی را از سوی پالایشگاه‌ها موجب شده بود، 
ممکن است در صورت افزایش قیمت نفت طی سال 2017، 

توان عملیاتی پالایشگاه‌ها را تحت تأثیر سوء قرار دهد.
ازس��رگیری عملیات ظرفیت‌های پالایشگاهی در ایالات 
متحده آمریکا و اروپا از اوایل ماه مارس، موجب ادامه روند 
کاهش ذخایر نفت در کش��ورهای عضو سازمان همکاری 
و توسعه اقتصادی خواهد شد و این مسأله کاهش ذخایر 
نفت خام در ایالات متحده آمریکا را در پی خواهد داشت. 
مح��دود ش��دن س��اختارهای پس‌بهی��ن)1(  و ادامه روند 
ش��کل‌گیری شرایط پیش‌بهین)2( معاملات نقدی را تحت 
فش��ار قرار خواهد داد. این موضوع درب��اره فروش ذخایر 
نفت خام در بازارهای اروپا و آفریقا کاملًا مشهود است. با 
از سرگیری فعالیت‌های پالایشگاه‌ها در آسیا از ماه آوریل 

بر این پویایی قیمت افزوده خواهد شد.

صندوق‌های مدیریت پول در معاملات نفت برنت بطورتاریخی 
در موقعیت صعودی حاضر بوده اند، که البته تأثیر قیمتی 
این وضعیت در اوایل س��ال 2017 ناچیز بوده است. به‌نظر 
می‌رس��د قیمت حدوداً 56 دلاری هر بش��که نفت در عین 
حال که برای معاملات مربوط به تولیدکنندگان کافی بوده، 
اما برای س��فته‌بازان چندان سودآور نبوده است. از دیدگاه 
کارشناسان، نوسانات قیمت معاملات نفت برنت در ابتدای 
س��ال 2017 حاکی از این موضوع است که اعضاء اوپک با 
تعیین سطح قیمتی حدود 53 دلار در هر بشکه، کف قیمت 
را تعیی��ن کرده‌اند و این در حالی اس��ت که همچنان اراده 

قوی برای افزایش قیمت وجود ندارد.

  چشم‌انداز بلندمدت )یک تا پنج ساله(
چش��م‌انداز بلندمدت نفت اساساً بدون تغییر مانده است و 
همچنان اعتقاد بر این اس��ت که پیش از آغاز کس��ری در 
س��ال 2021، موازنه عرضه و تقاضای جهانی در سال‌های 
2018 و 2019 با محدودیت مواجه خواهد بود. به‌رغم این 
مسأله، کارشناسان دیدگاه‌های نسبتاً محتاطانه‌ای نسبت به 
پیش‌بینی قیمت نفت برنت دارند. کاهش شدید هزینه‌های 
سرمایه‌ای طی سال‌های 2015 و 2016 منجر به کوچک‌تر 
ش��دن مقیاس پروژه‌های نفتی شده است و این مسأله در 
موازنه بازار جهانی نفت منعکس ش��ده است. با این وجود، 
باورها بر این اس��ت که تمرکز بیشتر بر پروژه‌های با چرخه 
کوتاه‌مدت، بازگشت نفت شیل آمریکا به مسیر تولید و حفظ 
ظرفیت‌های مازاد تولید توس��ط عربستان سعودی همگی 
عواملی هستند که مانع از افزایش قیمت نفت خواهند شد.

همچنین انتظار می‌رود در دوره بلندمدت‌تر، رشد مصرف 
س��وخت از آهنگ کندی برخ��وردار گردد. با کاهش دامنه 
پیشنهادی افزایش قیمت نفت به کشورهای توسعه‌یافته در 
سال‌های 2017 و 2018، این بازارها با کاهش مصرف مواجه 
خواهند شد. افزایش تمرکز بر حمایت از توسعه اقتصادی و 
تولید داخلی در این کشورها برای معاملات نفتی و درنهایت 
تقاضا برای سوخت نامطلوب ارزیابی می‌شود که این مسأله 
دستاوردهای حاصل از روند مستمر افزایش تولید ناخالص 

داخلی در جهان را تعدیل خواهد کرد.

Contango .1: وضعیتی که در آن قیمت‌های کالاها در بازار بورس برای قراردادهای آتی بالاتر از قیمت‌های فعلی )نقد یا لحظه‌ای( باشد، وضعیت پس‌بهین قلمداد می‌شود.
Backwardation .2: وضعیتی که در آن قیمت‌های کالاها در بازار بورس کمتر از قیمت فعلی )نقد یا لحظه‌ای( باشد که به این شرایط وضعیت پیش‌بهین اطلاق می‌گردد.

انتظار افزایش قیمت
 قیمت نفت خام برنت قراردادهای آتی

با نزدیک‌ترین تاریخ سررسید، دلار در هر بشکه

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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 طلا

 افزایش قیمت طلا در سال‌های آتی
دیدگاه: با توجه به رشد اقتصادی مأیوس‌کننده در ایالات 
متحده آمریکا و تداوم افزایش عدم قطعیت درباره سیاست 
اقتصادی جهان، انتظ��ار می‌رود قیمت طلا رو به افزایش 
باشد. پیش‌بینی می‌شود میانگین قیمت هر اونس طلا در 
س��ال 2017 به 1,300دلار برسد؛ این رقم با برآوردهای 
تجمعی کارشناسان بلومبرگ مقایسه می‌شود که این نرخ 

را 1,246 دلار در هر اونس پیش‌بینی می‌کنند.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت )سه تا شش ماهه‌(
در ح��ال حاض��ر دیدگاه مش��خصی درباره قیم��ت طلا در 
کوتاه‌م��دت وجود ندارد و این احتم��ال وجود دارد که قیمت‌ها 
پیش از آن‌که نهایتاً در اواخر س��ال جاری به 1,300دلار در هر 
اونس افزایش یابد، دوره‌ای از ثبات را تجربه کنند. قیمت طلا از 
ابتدای سال تاکنون مجدداً احیاء یافته است که این مسأله حاکی 
از جریان معکوس رش��د قیمت طلا نس��بت به روند گذشته، از 
زمان پیروزی دونالد ترامپ در انتخابات نوامبر 2016 است. با این 
وجود، این رالی قیمت‌ها در هفته‌های آتی و با تعدیل انتظارات 
نس��بت به نرخ تورم، با مقاومت‌هایی مواجه خواهد شد. تعدیل 
انتظ��ارات تورمی که از دیدگاه کارشناس��ان بیش از حد امتداد 
یافته اس��ت، موقتاً تاحدودی مانع از ادامه سیر صعودی قیمت 

طلا خواهد شد. 

  چشم‌انداز بلندمدت
پیش‌بینی افزایش قیمت طلا طی سال‌های آتی حفظ شده است. 
پیش‌بینی می‌شود متوسط قیمت طلا در سال‌های 2017 و 2018 
به‌ترتیب به 1,300 و 1,400دلار در هر اونس برسد که این ارقام با 
قیمت 1,248دلار در هر اونس در سال 2016 مقایسه می‌گردد. دو 

عامل موجب شکل‌گیری سیر صعودی قیمت طلا خواهند شد.
نخس��ت آن‌که نرخ بازدهی واقع��ی در ایالات متحده آمریکا 
به واسطه رش��د مأیوس‌کننده اقتصادی و متعاقب آن، رکود در 
نرخ‌های بازدهی اس��می، همچنان با محدودیت مواجه خواهند 
بود. پیش‌بینی می‌ش��ود نرخ‌های بهره در س��ال 2017 فقط به 
میزان 25 بی.پی.اس.  افزایش یابد که این رقم با نرخ مورد انتظار 

بازار که حدود 75 بی.پی.اس.)1( است، مقایسه می‌شود. 
دوم این‌که، انتظار می‌رود سطح بالای عدم قطعیت درباره 
سیاس��ت اقتصادی جهان مانع از جذابیت حفظ طلا به‌عنوان 
ی��ک دارایی امن گردد. بخش عمده‌ای از این عدم قطعیت به 
ایالات متحده آمریکا مربوط می‌ش��ود، چرا که انتظار می‌رود 
دولت ترام��پ در مذاک��رات بین‌المللی از ابزار سیاس��ی لبه 

پرتگاه)2( استفاده افراطی نماید.

  پابرجایی محدودیت برای بازده‌های واقعی
جهت‌گی��ری بازده‌ه��ای واقعی در ایالات متح��ده آمریکا یا 
بازده‌های اس��می منطبق ب��ر انتظارات تورم��ی، محرک اصلی 

20172018201920202021قیمت نقدی

1,2321,3001,4001,4751,5001,525متوسط قیمت هر اونس طلا، دلار

-1,2461,2781,3001,300-برآوردهای تجمعی کارشناسان بلومبرگ

نکته: پیش‌بینی‌ها در مورد قیمت‌های نقدی می باشد. آخرین تاریخ به‌روزرسانی 15 فوریه 2017 است.
منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پیش‌بینی بیزینس مانیتور درباره قیمت طلا

1. bps 2. راهبرد سوق دادن بحران به لبه پرتگاه جنگ است تا از این رهگذر حریف را به عقب‌نشینی از مواضع آن وادارد. توفیق در این راهبرد منوط 
بر آن است که کشوری که به آن تمسک می‌جوید، بی‌آنکه درگیر جنگ شود، به اهدافش دست یابد.
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افزایش قیمت طلا در ماه‌های آتی خواهند بود. به بیان دقیق‌تر، 
رکود در ن��رخ بازده‌های واقعی از افزایش هزینه فرصت)1( حفظ 
طلا برای افزایش شدیدتر قیمت آن در آینده، جلوگیری خواهد 
کرد. افزایش نرخ‌های بازدهی واقعی که پس از انتخابات ریاست 
جمهوری در آمریکا روی داد، روند معکوسی را طی کرده است؛ 
ضم��ن آن‌که نرخ اوراق ده‌س��اله خزانه تعدیل ش��ده با تورم در 
ایالات متحده آمریکا)2(  را در تاریخ 15 فوریه روی نرخ معاملاتی 
43درصد حفظ کرده اس��ت؛ البته این نرخ ضمن آن‌که بالاتر از 
بازدهی 0/10درصدی در تاریخ 7 نوامبر می‌باشد، بسیار کمتر از 

نرخ بالای 0/71درصدی در 16 دسامبر بوده است. 
به اعتقاد کارشناسان رالی پرسرعت افزایش نرخ بازدهی اوراق 
خزانه از زمان پیروزی دونالد ترامپ در انتخابات ریاست جمهوری، 
تمام اخبار مطلوب در اقتصاد آمریکا در سال‌های 2017-2018 
را قیمت گذاری نموده اس��ت. مسلماً کاهش مالیات بر درآمد و 
مالیات شرکت‌ها، تجدیدنظر درباره مقررات و ضوابط کسب و کار 
و همچنین برخی محرک‌های مالی اتخاذ شده به‌ویژه در زمینه 
توسعه زیرساخت‌ها، موجب رونق فعالیت‌های اقتصادی در ایالات 
متحده آمریکا خواهند شد. با این وجود، پیش‌بینی درباره تسریع 
روند رشد تولید ناخالص داخلی واقعی و افزایش آن از 1/5درصد 
در س��ال 2016 به 1/9درصد در س��ال 2017 بسیار پایین‌تر از 
سطح پیش‌بینی‌ش��ده 2/3درصد از سوی کارشناسان بلومبرگ 
است. عوامل متعدد مانع از رشد اقتصادی ایالات متحده آمریکا 
خواهند ش��د که از آن جمله می‌توان به این موارد اش��اره کرد: 
چالش‌های مهم در زمینه اجرای سیاس��ت‌ها؛ اصلاحات تجاری 
که ممکن اس��ت زنجی��ره عرضه در این کش��ور را با وقفه‌هایی 
مواجه کرده و مانع از رش��د صادرات آمریکا ش��وند؛ و مورد آخر 
سیاست‌های مربوط به امور مهاجرت است که ممکن است تأمین 
نیروی کار را به شدت تحت تأثیر قرار دهد. بر اساس دیدگاه‌های 
نه چندان مساعد درباره فعالیت‌های اقتصادی در آمریکا، نرخ‌های 
بهره نیز کمتر از برآوردهای تجمعی ارزیابی می‌شوند. پیش‌بینی 
می‌شود نرخ‌های بهره در سال 2017 فقط به میزان 25 بی.پی.

اس. افزای��ش یابد که این رقم با نرخ مورد انتظار بازار که حدود 
75 بی.پی.اس. است، مقایسه می‌شود.

انتظار می‌رود تورم رو به رش��د نیز نقش مهمی در ممانعت 
از افزای��ش نرخ‌های بهره واقعی ایفا نماید. این مس��أله به‌طور 
وی��ژه‌ای از س��ال 2018 به‌بعد اهمیت می‌یاب��د، یعنی زمانی 
که سیاست‌های تورمی اجرا‌ش��ده توسط دولت ترامپ، قیمت 

مصرف‌کننده را به سطح بالاتری افزایش دهد. 

  ع�دم قطعیت تجاری در حمایت از تقاضای مس�تمر 
برای طلا

با در نظر گرفتن پیامدهای نرخ بازدهی، انتظار می‌رود سطح 
بالای عدم قطعیت درباره سیاست اقتصادی جهان باعث تقویت 
جذابیت حفظ طلا به‌عنوان یک دارایی امن گردد. بخش عمده‌ای 
از این عدم قطعیت به ایالات متحده آمریکا مربوط می‌شود؛ چرا 
ک��ه انتظار می‌رود دولت ترامپ در مذاک��رات بین‌المللی از ابزار 
سیاس��ی لبه پرتگاه استفاده افراطی بنماید. به‌طور مثال، انتظار 
می‌رود این کش��ور هر چه بیش��تر در جهت حمایت از تولیدات 
و صنای��ع داخل��ی در برابر چی��ن گام بردارد؛ تجدید س��اختار 
عمده‌فروشی در میان کش��ورهای عضو سازمان قرارداد تجارت 
آزاد آمریکای ش��مالی )نفتا( و تدابیر اتخاذ شده تجاری با هدف 
مقابله با کشورهای دیگر از جمله ژاپن، کره جنوبی و آلمان نیز از 

دیگر موارد آشکار این راهبرد آمریکا تلقی می‌شوند. 

  تداوم انتظارات نزولی نسبت به طلا
در ح��ال حاضر، انتظارات نس��بت به بازار ط�ال که هنوز از 
مطلوبیت چندانی برخوردار نیست، چشم‌انداز قیمت‌ها در سال 
2017 را تقوی��ت می‌کنند. کاهش قیمت��ی که پس از برگزاری 
انتخاب��ات در آمریکا روی داد، تحقق موقعیت صعودی برای این 
کالا را آش��کار ساخت و به اعتقاد کارشناسان، زمینه ازسرگیری 
رالی قیمت طلا را فراهم آورد؛ تا جایی که در اواسط ماه فوریه، 
موقعیت سفته‌بازانه طلا )که معیار آن نسبت موقعیت‌های خرید 
به فروش است( نسبت به سطح بالای ماه نوامبر به‌شدت کاهش 

یافت و به کمتر از میانگین آن در پنج سال گذشته افت کرد.

1. Opportunity Cost
2. US 10-Year Inflation Protected Treasury Yield

سیاست لبه پرتگاه ترامپ در حمایت از تقاضا برای طلا
شاخص عدم قطعیت سیاست اقتصادی جهان

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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 فلزات

 واردات فلزات، تحت تأثیر سیاس�ت‌های تجاری 
دونالد ترامپ

دی�دگاه: احتمالاً ازس��رگیری مذاکرات تج��اری ایالات 
متح��ده آمری��کا تأثیر چندانی بر موقعیت این کش��ور به 
عن��وان یکی از واردکنندگان برتر فلزات نخواهد داش��ت؛ 
که این مس��أله به کمبود ظرفی��ت تولید داخلی و تمرکز 
بر حمای��ت از بخش تولید در ادبیات تجاری این کش��ور 
نس��بت داده می‌ش��ود. حساسیت سیاس��ی بخش فولاد 
س��ناریوی محتملی را ارائه می‌کند که تدابیر اتخاذش��ده 
درباره حمایت از صنایع داخلی را مش��مول واردات فلزات 
نیز می‌کند. با این وجود، همچنان انتظار می‌رود بر اساس 
همین س��ناریو، ایالات متح��ده آمریکا در ص��دد یافتن 

جایگزین دیگری برای واردات فلزات باشد.

به‌رغ��م تجدید مذاکرات تجاری آمریکا، این کش��ور به دلیل 
وجود کمبودهای گسترده در بازار فلزات داخلی و حمایت دولت 
ترامپ از بخش تولید داخلی در توافق‌نامه‌های تجاری، طی پنج 
س��ال آتی همچنان یکی از بزرگترین واردکنن��دگان فلزات در 
جهان باقی خواهد ماند. در س��ال 2016، کانادا بزرگترین منبع 
واردات آلومینیم، فولاد، روی، نیکل و سرب برای ایالات متحده 
آمریکا بود و مکزیک دومین تأمین‌کننده نیاز این کشور به روی 
تصفیه‌شده و سومین تأمین‌کننده سرب و مس تصفیه‌شده بود. 
انتظ��ار می‌رود مذاک��رات تجاری ایالات متح��ده آمریکا در 
س��ازمان قرارداد تجارت آزاد آمریکای ش��مالی )نفتا( به سوی 

مذاکرات دوجانبه با هر دو کشور کانادا و مکزیک پیش برود و با 
توجه به عرضه مازاد تولیدات تجاری کانادا، این همسایه شمالی از 
اولویت پایین‌تری در اصلاحات معاملات تجاری آمریکا برخوردار 
گردد. علاوه بر این، کانادا و ایالات متحده آمریکا یک توافق‌نامه 
تجارت آزاد دوجانبه را در س��ال 1988 به امضاء رساندند که از 

لحاظ زمانی بر قرارداد نفتا مقدم است.
تأکید دولت ترامپ بر حفظ و پش��تیبانی از بخش تولید در 
آمریکا به‌ویژه صنعت خودروسازی، احتمالاً مانع از کاهش واردات 
فلزات خواهد شد. انتظار می‌رود دولت فعلی آمریکا به دلیل سهم 
فراوان خود در محدودیت مراودات تجاری این کشور با کشورهای 
کلیدی و حساسیت سیاسی کاهش فرصت‌های شغلی در بخش 
خودروس��ازی آمریکا طی دو دهه گذش��ته، بخش تولید به‌ویژه 
صادرات خودرو را هدف قرار دهند. از آن‌جا که فلزات یک هزینه 
ورودی برای بخش تولید از جمله خودروسازی به شمار می‌آیند، 
افزایش تعرفه واردات فلزات با هدف رونق تولید در این کشور در 
تضاد اس��ت؛ به‌ویژه آن‌که آمریکا به تنهایی قادر به تأمین فلزات 

در داخل نمی‌باشد.
کس��ری‌های قابل ملاحظ��ه‌ای که در بخش فل��زات ایالات 
متحده آمریکا به ثبت رس��یده است، آن‌چنان گسترده است که 
بعید به‌نظر می‌رسد با افزایش تولید بر اساس سیاست »اولویت 
آمریکا«، واردات فلزات به‌طور کامل منتفی شود. به‌عنوان مثال، 
بر اساس گزارش مؤسس��ه آهن و فولاد آمریکا)1(  میانگین نرخ 
اس��تفاده از ظرفیت فولاد این کشور از ابتدای سال تا 11 فوریه 
برابر با 72/4درصد بود. پیش‌بینی می‌شود ایالات متحده آمریکا 

1. American Iron and Steel Institute (AISI)
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در سال 2017 معادل 77/5 میلیون تن فولاد خام تولید کند که 
بر اساس نرخ تولید از ابتدای سال تاکنون که توسط این مؤسسه 
اعلام ش��ده، این موضوع بیانگر آغاز فعالیت کامل ظرفیت‌های 
بلااستفاده است که منجر به تولید 106 میلیون تن فولاد خواهد 
شد؛ بر همین اساس تقریباً 6 میلیون تن از تقاضای برآوردشده 
در این کش��ور از طریق واردات تأمین خواهد ش��د که البته در 
صورت توس��عه بخش تولید در آمریکا، این کسری ممکن است 
افزای��ش یابد. نکت��ه قابل‌تأمل‌تر این‌که در س��ال 2016 ایالات 
متحده آمریکا 796 هزار تن آلومینیم تولید کرد که مقایسه این 
رقم با مصرف 4/3میلیون تنی در این کش��ور حاکی از آن است 
که بیش از 80درصد از آلومینیم مصرفی در ایالات متحده آمریکا 

از طریق واردات تأمین می‌شود.
در عین حال که ممکن اس��ت این سناریو تولیدکنندگان 
فلزات در آمریکا را به س��رمایه‌گذاری برای ایجاد ظرفیت‌های 
جدید تش��ویق نماید، اما توس��عه چنین تأسیس��اتی بس��یار 
هزینه‌بر اس��ت و تا رسیدن این پروژه‌ها به مرحله بهره‌برداری 

سال‌ها زمان مورد نیاز است.

  فولاد: ارجحیت حساسیت سیاسی بر اولویت‌های اقتصادی 
به‌رغ��م آن‌که دیدگاه اصل��ی حاکی از معاف ب��ودن واردات 
فلزات از طرح افزایش تعرفه‌ها می‌باشد، فولاد ممکن است یک 
استثناء به‌شمار آید. اخیراً در 30 ژانویه، رئیس‌جمهور آمریکا بر 
اتخاذ راهبرد »اولویت آمریکا« برای افزایش س��طح تولید فولاد 
در این کش��ور تصریح کرده بود. با توجه به حساس��یت سیاسی 
بخش فولاد و تمرکز جغرافیایی این بخش در ایالت‌های »روست 
بلت« )یا کمربند زنگار()1( که حمایت قابل‌ملاحظه‌ای از ریاست 
جمهوری ترامپ داش��تند، این سناریو بسیار محتمل است که 
آمری��کا تعرفه واردات فولاد از کان��ادا و مکزیک را افزایش دهد 

و بر س��ایر محصولات و صادر‌کنندگان کلیدی در این بخش نیز 
مالیات‌های بیشتری اعِمال نماید. 

واردات ف��ولاد از چی��ن خش��م سیاس��تمداران غرب��ی را 
برانگیخت��ه و تدابیر ضددامپینگ اتخاذ ش��ده توس��ط ایالات 
متح��ده آمری��کا 19 گروه محص��ولات فولادی چی��ن و نیز 
محصولاتی از برزیل، هند، روس��یه، کره جنوبی و انگلستان را 
شامل می‌شود. در سال 2015، وزارت بازرگانی ایالات متحده 
آمریکا تعرفه‌ بالای 266درصدی بر واردات فولاد نورد سرد از 
چین اعمال کرد که این مسأله در توقف صادرات فولاد چین 

به آمریکا بسیار مؤثر واقع شد.
افزای��ش تعرفه‌ه��ای واردات ف��ولاد خ��ام چی��ن جنبه 
نمادی��ن دارد و اساس��اً از تولیدکنندگان ف��ولاد در داخل 
آمریکا حمایت��ی به‌عمل نمی‌آورد. تدابیر اتخاذش��ده علیه 
محصولات فولادی چین )ازجمل��ه انواع پیچ، مهره، گلوله، 
لول��ه و میل��ه( که 33/7درصد از کل ارزش واردات اش��یاء 
فولادی و آهنی آمریکا را در سال 2016 به خود اختصاص 
داد، تاحدودی از محدودیت شرایط برای شرکت‌های فولاد 

در آمریکا خواهد کاس��ت.
در س��ال 2016، ش��رکت نیوکر)2(  از بهبود قابل‌ملاحظه 
درآمد پیش از کس��ر مالیات بخش کارخانجات فولادس��ازی 
خبر داد که از 629میلیون دلار در سال 2015 به 1/7میلیارد 
دلار در آن س��ال افزایش یافته بود و این پیشرفت تا حدودی 
به تأثیر مثبت سیاس��ت‌های تج��اری اخیر بر بازار فولاد نورد 

مسطح در این کشور نسبت داده شد.
از س��وی دیگر، محصولات فولادی این ش��رکت در س��ال 
2016 با اف��ت 9/4درصدی درآمدهای قبل از کس��ر مالیات 
نسبت به یک سال گذشته مواجه شد و این نرخ به 250میلیون 
دلار کاهش یافت. ش��رکت نیوکراز طریق خرید دو ش��رکت 
ساوث‌لند تیوب)3(  و ریپابلیک کاندویت)4(  به‌ترتیب به ارزش 
130میلیون دلار و 335 میلیون دلار در دسامبر سال 2016، 

درصدد توسعه بخش محصولات فولادی برخواهد آمد.

Rust Belt.1 : کمربن�د زن�گار لفظی‌س�ت برای منطقه‌ای که بخش بالایی ش�مال ش�رق ایالات متح�ده آمریکا، 
دریاچه‌های بزرگ، و ایالت‌های غرب میانه آمریکا را پوشش می‌دهد و به افول اقتصادی، از دست دادن جمعیت و 

زوال شهرها به دلیل کوچک شدن بخش صنعتی آن که زمانی قوی بود، اشاره دارد.

2. Nucor Corp
 3.Southland Tube
 4.Republic Conduit 

فاصله عمیق ناشی از تعرفه‌های واردات فلزات 
از کانادا و مکزیک در بازار آمریکا

ایالات متحده آمریکا- واردات فلزات در سال 2016، هزار تن

منبع: تریدمپ ، بیزینس مانیتور

روی    سرب     مس       نیکل

کانادا           مکزیک        مجموع

موقعیت مطلوب برزیل و روسیه برای کسب سهم بیشتر از بازار فولاد
ایالات متحده آمریکا- واردات فولاد و آهن به تفکیک هر کشور،

 درصد )سال 2016(

منبع: سازمان اطلاعات انرژی آمریکا، بلومبرگ

کانادا               برزیل               کره جنوبی            مکزیک           سایر کشورها
آلمان               ترکیه                ژاپن                    روسیه

)19(

)10(

)8(

)7(
)6()6(

)5(
)4(

)36(
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 سنگ‌آهن

 کاهش سرعت رالی قیمت سنگ آهن در نیمه دوم 
سال 2017

دی�دگاه: از آن‌جا که حمایت‌های مالی دولت چین از دو 
بخش زیرس��اخت‌ و ساخت‌وس��از این کشور همچنان به 
رونق تقاضا از س��وی صنعت فولاد چی��ن ادامه می‌دهد، 
پیش‌بینی میانگین قیمت س��نگ‌آهن در سال 2017 به 
70دلار در ه��ر تن افزایش یافته اس��ت که قبلًا این رقم 
55دلار در هر تن پیش‌بینی شده بود. قیمت‌ها طی مدت 
سه تا شش ماه آینده در سطح بالا حفظ خواهند شد، اما 
با ش��روع نیمه دوم سال، قیمت‌ها به‌دلیل عرضه مازاد در 
بازار سنگ‌ آهن دریابرد و سطح بالای موجودی انبارهای 

سنگ آهن و فولاد در چین، کاهش خواهند یافت.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت )سه تا شش‌ماهه(
دیدگاه‌ها درب��اره قیمت س��نگ‌آهن در کوتاه‌مدت خنثی 
هستند. با توجه به رونق فعالیت‌های سفته‌بازانه که از انتظارات 
مثبت س��رمایه‌گذاران نس��بت به بخش زیرساخت‌های چین 

ناش��ی می‌ش��ود و همچنین افزایش موجودی انبارها توس��ط 
تولیدکنن��دگان فولاد، و نیز به‌رغم س��طح بالای موجودی این 
ذخایر، قیمت‌ها در مدت سه تا شش ماه آینده همچنان سطح 
بالایی خواهند داش��ت. تقاضا از سوی کارخانه‌های فولادسازی 
برای ذخیره‌س��ازی مجدد س��نگ آهن به‌واس��طه قیمت‌های 
انعطاف‌پذیر ف��ولاد در چین که همچنان انگیزه‌ای برای تولید 
ف��ولاد در داخل می‌باش��د، تداوم خواهد یافت. قیمت س��نگ 
آهن عیار 62درصد تحوی��ل در بندر چینگدائو چین در فوریه 
2017 به رقم 91/7 دلار در هر تن رسید که این نرخ با قیمت 
83/3دلار در هر تن در نوامبر 2015 مقایسه می‌گردد. میانگین 
قیمت سنگ‌آهن که در فولادس��ازی کاربرد دارد، پس از طی 
دوران س��ه الی چهارساله افت، در سال 2016 به 58/4دلار در 
هر تن افزایش یافت که این مسأله به اتخاذ تدابیر محرک رشد 
اقتصادی دولت چین در بخش مس��کن در نیمه نخس��ت سال 
2016 نسبت داده می‌شود؛ راهبردی که منجر به افزایش تقاضا 

برای فلزات مورد مصرف در بخش ساخت‌وساز شد.
انتظار می‌رود دولت چین در س��ال 2017 به حمایت‌های 

20172018201920202021قیمت نقدی

91/770/055/052/050/046/0متوسط قیمت هر تن سنگ آهن، دلار

-59/054/054/058/0_برآوردهای تجمعی کارشناسان بلومبرگ

نکته: قیمت سنگ‌آهن وارداتی 62درصد تحویل در بندر چینگدائو چین و بر حسب دلار در هر تن مد نظر می‌باشد. 
آخرین تاریخ به‌‌روزرسانی 15 فوریه 2017 است.

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پیش‌بینی بیزینس مانیتور درباره قیمت سنگ آهن
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مالی از بخش‌های زیربنایی و ساخت‌وساز ادامه دهد. به‌عنوان 
مث��ال، در تاریخ 4 ژانویه 2017، دولت اع�الم کرد پروژه‌ای 
در زمینه س��اخت خطوط ریلی ب��ه ارزش 115میلیارد دلار 
در س��ال 2017 در دس��ت اجرا دارد که این موضوع موجب 
افزایش ش��دید تقاضا برای فلزات پایه خواهد ش��د. به‌علاوه، 
تقوی��ت ارزش یوآن چین در ماه‌های اخیر نس��بت به س��ال 
2016 ای��ن انگیزه را به تولیدکنن��دگان فولاد خواهد داد که 
در عی��ن برخ��ورداری از مزیت‌های ارزش کنون��ی یوآن، به 

ذخیره‌سازی سنگ آهن وارداتی روی آورند.

  چشم‌انداز بلندمدت
پیش‌بینی قیمت س��نگ‌آهن برای س��ال‌های پیش رو تا 
سال 2021 به سطح بالاتر تغییر یافت و اکنون انتظار می‌رود 
میانگی��ن قیم��ت س��نگ‌آهن در س��ال‌های 2017 و 2018 
به‌ترتی��ب به 70دلار و 55دلار در هر تن برس��د؛ حال آن که 
قبلًا این ارقام برای دو سال متوالی به‌ترتیب 55دلار و 46دلار 
در هر تن پیش‌بینی شده بود. تداوم حمایت‌های مالی دولت 
چین از دو بخش زیرس��اخت و ساخت‌وس��از در سال 2017 
و نی��ز رونق فعالیت‌های س��فته‌بازانه در بازار قراردادهای آتی 
س��نگ‌ آهن از اواخر س��ال 2016 ، علت این بازنگری بود که 
هر دوی این عوامل منجر به ش��کل‌گیری رالی قیمت‌ها پس 
از تضعی��ف عوامل بنیادی بازار ش��دند. در حالی‌که انتظارات 
نس��بت به افزایش قیمت کل فلزات در اوایل ماه اکتبر تقویت 
ش��د، س��نگ‌آهن در ماه‌های اخیر از این لحاظ پیش��رو بوده 
اس��ت، چرا که این فلز در مقایس��ه با سایر فلزات در چین از 

موقعیت بهتری برخوردار بوده است.
با فرارسیدن نیمه دوم سال 2017 و با توجه به این موضوع 
ک��ه موجودی انبارهای س��نگ آهن و ف��ولاد در حال حاضر 
نسبت به گذشته در سطح بالایی قرار دارد، و نیز از آن‌جا که 
عوامل بنیادی بازار رو به ضعف خواهد گذاش��ت، قیمت‌ها به 
س��طح پایین‌تر کاهش خواهند یافت. در عین حال، کسادی 
بازار املاک چین بر س��رمایه‌گذاری در بخش زیرساخت‌های 
عمومی تأثیر س��وء خواهد داشت و این مسأله کاهش تقاضا و 
درنتیجه کاهش قیمت س��نگ‌آهن را به دنبال خواهد داشت. 
در فوریه 2017، موجودی انبارهای س��نگ‌ آهن چین به نحو 
بی‌س��ابقه‌ای به سطح بسیار بالای 126/95میلیون تن رسید؛ 
این در حالی اس��ت ک��ه موجودی میلگرد ف��ولادی و کلاف 
نورد گرم به س��طح بالای 110/57میلیون تن افزایش یافت. 
بازار جهانی س��نگ آهن همچنان شاهد عرضه قوی از سوی 
کش��ورهایی مانند اس��ترالیا و برزیل خواهد بود که از مزیت 
تولید با کمترین هزینه برخوردار هستند؛ دو کشور استرالیا و 
برزیل به‌ترتیب دومین و س��ومین تولیدکنندگان بزرگ فولاد 
در جهان به ش��مار می‌آیند. رکود در تولید سنگ آهن چین، 

این عرضه مازاد را تا حدودی جبران خواهد کرد.

از سال 2018 به‌بعد، شرکت‌های بزرگ تولیدکننده سنگ 
آهن به پشتوانه کسب مستمر سودهای فراوان و برخورداری از 
مزیت هزینه‌های نقدی کمت��ر از 20دلار در هر تن، به اجرای 
پروژه‌های معدنی و تولید بیش��تر تش��ویق خواهند ش��د؛ این 
مس��أله به تضعیف بیشتر س��نگ آهن طی سال‌های پیش رو 
تا سال 2021 منجر خواهد شد. سیر نزولی قیمت‌ها به‌واسطه 
کندش��دن روند تقاضای چین در بلندمدت ادامه خواهد یافت 
که این مس��أله با سطح بالای کنونی تقاضا برای واردات سنگ 
آهن چین در تضاد اس��ت. در سال 2016، واردات سنگ آهن 
چین به‌نحو بسیار مطلوبی رشد یافت و به‌طور متوسط نسبت 
به مدت مشابه سال گذشته 8درصد افزایش یافت. این موضوع 
با رشد 1/6درصدی تولید فولاد داخلی )به ‌عنوان شاخص تقاضا 

برای سنگ آهن( طی همین مدت کاملًا در تناقض است.

  کاهش رشد تقاضا
انتظار می‌رود رالی شکل‌گرفته در بخش زیربنایی چین تا 
پایان س��ال 2017 به‌تدریج متوقف شود؛ زیرا دولت چین در 
راس��تای محدود کردن بازار املاک تدابیر متعددی را به اجرا 
درآورده است و این مسأله تقاضای داخلی برای سنگ آهن را 
تحت فشار قرار خواهد داد. از نقطه‌نظر سیاسی، مقامات چین 
از تاریخ 30 س��پتامبر 2016 در بیش از 20 ش��هر بزرگ این 
کش��ور که ش��هرهای رده یک)3(  و برخی شهرهای اصلی رده 
دو)4(  را شامل می‌گردد، تدابیر تازه‌ای برای مهار قیمت مسکن 
اتخاذ کرده‌اند. از جمله این راهکارها می‌توان به تشدید قوانین 
و مق��ررات خرید خانه‌ برای خانواده‌هایی اش��اره کرد که فاقد 
ثبت خانوار محلی هس��تند یا در حال حاضر بیش از یک ملک 
مسکونی در تملک خود دارند. همچنین برخی خانوارها ملزم به 
پرداخت مبلغ بالاتری برای پیش‌پرداخت خانه‌های دوم شده‌اند 

یا حتی متعهد شده‌اند هزینه تأمین زمین را افزایش دهند.
3. Tier 1
 4.Tier 2

محرک‌های اقتصادی، عامل حفظ روند واردات
چین- میانگین رشد سالانه تولید فولاد خام داخلی، درصد

انجمن جهانی فولاد، بلومبرگ، بیزینس مانیتور

 )1()LHS( واردات سنگ آهن)2()RHS( تولید فولاد

1. اعداد ستون سمت چپ
2. اعداد ستون سمت راست
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 آلومینیوم

 وابس�تگی قیم�ت آلومینی�وم ب�ه رون�د عرضه و 
تقاضای چین در سال 2017

دیدگاه: از آن‌جا که بازار جهانی آلومینیوم تا سال 2021 
با کس��ری مواجه خواهد شد، قیمت آلومینیوم برای سال 
2017 به‌طور متوس��ط 1,700دلار در هر تن پیش‌بینی 
می‌ش��ود و از آن پس به‌تدریج تا سال 2021 به میانگین 

1,900دلار در هر تن افزایش خواهد یافت.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت )سه تا شش ماهه(
با توجه به ادامه انتظارات مثبت نسبت به روند صعودی قیمت 
فلزات و حفظ سطح بالای قیمت‌ها در ماه‌های آتی، پیش‌بینی 
قیمت آلومینیوم برای س��ال 2017 از رقم قبلی 1,625دلار به 
1,700دلار در ه��ر تن افزایش یافت. دولت چین در ماه ژانویه 
خبرهایی درباره کاهش ظرفیت تولید آلومینیوم و آلومینا اعلام 
ک��رد؛ اعلام این خبر در کنار تضعیف ارزش دلار آمریکا، زمینه 
افزای��ش قیمت فلزات در کوتاه‌مدت را فراهم خواهد آورد. طی 
هفته‌ه��ای آتی آلومینیوم بین 1,600 تا 1,900دلار در هر تن 
معامله خواهد شد و این در حالی است که بهای نقدی این فلز 

در تاریخ 26 ژانویه برابر با 1,836دلار در هر تن بود. 
اختلاف قیمت نقدی آلومینیوم و قیمت آن در قراردادهای 
آتی س��ه‌ماهه به محدوده ارقام مثبت بازگشته است و در 25 
روز ابتدای سال جاری متوسط این اختلاف به 6/3دلار در هر 
تن رس��ید که این رقم با متوس��ط قیمت 0/4دلار در هر تن 
در ژانویه 2016 مقایس��ه می‌گردد. با این وجود، کارشناسان 

هشدار می‌دهند که با توجه به گستردگی دامنه کاهش تولید 
در چین و اجرای این راهکارها توس��ط دولت، بازار آلومینیوم 
طی فصل‌های آتی با نوس��اناتی مواجه خواهد ش��د. به‌علاوه، 
موج��ودی آلومینیوم در انبارهای بورس فلزات لندن و بورس 
ش��انگهای در 25 ژانویه سال جاری نس��بت به ابتدای سال، 
ه��ر یک به‌ترتیب به می��زان 87/9هزار ت��ن و 17/8هزار تن 
افزایش یافته اس��ت. این س��طح از ذخایر همچن��ان بالاتر از 
سطح اس��تانداردهای تاریخی است و این موضوع را برجسته 
می‌س��ازد که مس��أله عرضه مازاد در ب��ازار جهانی آلومینیوم 
همچن��ان تداوم خواهد داش��ت. انتظار می‌رود طی فصل‌های 
آتی این بازار به‌تدریج از محدودیت خارج ش��ود، چرا که روند 

مستمر تولید در چین مانع از بهبود قیمت‌ها می‌شود.
 

  چشم‌انداز بلندمدت )شش تا 24 ماهه(
در ح��ال حاض��ر به‌دلیل انتظارات صعودی نس��بت به بازار 
آلومینیوم و نیز حمایت مالی چین از صنایع کلیدی، میانگین 
قیمت آلومینیوم نسبت به پیش‌بینی قبلی اندکی افزایش یافته 
است و اکنون این رقم برای سال 2017 برابر با 1,700دلار در 
هر تن مورد انتظار است. در عین حال که افزایش سرمایه‌گذاری 
دولتی در بخش‌های س��اخت و ساز و زیربنایی به رونق تقاضا 
برای فلزات در سال 2017 منجر خواهد شد اما به‌طور هم‌زمان، 
تضعیف کنونی ارزش یوآن نیز تولیدکنندگان داخلی را به‌دلیل 
جذابیت بیش��تر صادرات، به افزایش تولید آلومینیوم تش��ویق 
خواهد کرد که در این صورت، بازار جهانی آلومینیوم همچنان 

پیش‌بینیقیمت کنونی
2017 

پیش‌بینی 
2018

پیش‌بینی
2019 

پیش‌بینی
2020 

پیش‌بینی
2021 

1,8361,7001,7501,8001,8501,900متوسط قیمت هر تن آلومینیوم، دلار

_1,6951,7451,7501,850_پیش‌بینی تجمعی کارشناسان بلومبرگ

نکته: قیمت‌ها بر اساس قراردادهای سه‌ماهه آلومینیوم در بازار بورس لندن می‌باشند.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی 26 ژانویه 2017 است.

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پیش‌بینی‌های بیزینس مانتیور درباره قیمت آلومینیوم
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با مس��أله عرضه مازاد مواجه خواهد ب��ود. انتظار می‌رود روند 
بهب��ود قیمت آلومینیوم طی نیمه دوم س��ال جاری و به‌دلیل 
کاهش مخارج مالی دولت چین، به‌تدریج متوقف ش��ود و رشد 

تقاضا برای آلومینیوم را در این کشور محدود سازد. 
به‌ع�الوه، از دیدگاه کارشناس��ان کاهش تولید در چین یک 
ریس��ک مطلوب برای قیمت‌ها به شمار می‌آید که البته انتظار 
می‌رود این طرح‌ها تأثیر محدودی بر قیمت‌ها داش��ته باش��ند. 
انتظار می‌رود از س��ال 2017 به‌بعد ک��ه بازار جهانی آلومینیوم 
به‌تدریج با کس��ری مواجه خواهد شد، قیمت این فلز نیز به‌طور 
مستمر رو به افزایش بگذارد. پیش‌بینی می‌شود قیمت آلومینیوم 
در س��ال 2018 به‌طور متوسط به 1,750دلار در هر تن برسد و 
تا سال 2021 به‌ میانگین 1,900دلار در هر تن افزایش یابد که 
این مس��أله بیان‌گر بهبود ملایم قیمت‌ها در مقایسه با میانگین 

قیمت 2,421دلار در هر تن در سال 2011 می‌باشد.

  محدودیت بازار، به‌رغم پابرجایی ریسک‌ها
بازار جهانی آلومینیوم اولیه به‌تدریج با کسری روبه‌رو خواهد 
ش��د، زیرا تولیدکنندگان در مواجهه با هزینه‌های بالای تولید 
همچن��ان به کاهش تولید روی خواهند آورد و تقاضای جهانی 
رشد یکنواختی را تجربه خواهد کرد. چشم‌انداز تقاضای جهانی 
آلومینیوم از فعالیت‌های اقتصادی قوی‌تر در سال 2017 و پس 
از آن شتاب در رشد اقتصادی، منتفع خواهد شد. انتظار می‌رود 
موازنه عرضه و تقاضای آلومینیوم به‌تدریج محدود شده و عرضه 

مازاد بالغ بر 1/1 میلیون تن در س��ال 2017 به کسری معادل 
1/2میلیون تن تا سال 2021 تبدیل شود. با این وجود، نسبت 
موجودی به مصرف آلومینیوم به‌دلیل عرضه مازاد در سال‌های 
گذش��ته، همچنان در س��طح بالایی خواهد بود و این نرخ بین 
سال‌های 2017 تا 2021 به‌طور متوسط سالانه به 19/9درصد 
خواهد رس��ید که این رقم با میانگین نسبت 17درصدی طی 
مدت پنج سال گذشته مقایسه می‌شود. عوامل کلیدی مؤثر بر 

این روند در ادامه شرح داده شده‌اند:
  از آن‌جا که قیمت‌ها طی پنج س��ال آتی نس��بت به اوایل 
دهه جاری سطح پایین‌تری خواهند داشت، از سرعت رشد تولید 
آلومینیوم در جهان کاسته خواهد شد. پیش‌بینی می‌شود تولید 
آلومینیوم بین سال‌های 2017 تا 2021 سالانه به‌طور متوسط 
2/6درصد رش��د نماید که این رقم با میانگین نرخ رشد سالانه 

4/5درصد بین سال‌های 2012 تا 2016 مقایسه می‌گردد.
  چین حدود 57/2 درصد از کل تولید در سال 2017 را 
به خود اختصاص خواهد داد و از همین رو این کش��ور نیروی 
محرکه اصلی رشد تولید آلومینیوم در جهان باقی خواهد ماند. 
در حالی که کندی آهنگ رش��د تولید به روندی س��اختاری 
در بلندمدت تبدیل خواهد ش��د، تداوم حمایت مالی چین از 
دو بخش زیربنایی و ساخت‌وس��از، تولیدکنندگان را به حفظ 
س��طوح بالای تولی��د در فصل‌های آتی ترغی��ب خواهد کرد. 
پیش‌بینی می‌ش��ود تولید آلومینیوم چین در س��ال 2017 با 
رش��د 3/5درصدی ب��ه 33/5میلیون تن افزای��ش یابد؛ ضمن 

آن‌که انتظار می‌رود پس از این مدت، این نرخ کاهش یابد. 
  با استمرار روند رکود اقتصادی چین در دوره بلندمدت، 
رشد مصرف آلومینیوم این کشور نیز از آهنگ کندی برخوردار 
خواهد ش��د، که البته اتخاذ تدابیر محرک رشد در کوتاه مدت 

موجب رونق این بخش می‌شود.
  ای��الات متح��ده آمریکا در س��ال 2017 افزایش اندک 
تقاض��ا ب��رای آلومینی��وم را تجربه خواهد کرد ک��ه علت این 
موض��وع افزایش فعالیت‌های زیربنایی در این کش��ور خواهد 
بود. ارزش صنعت زیرس��اخت آمریکا از 1/6درصد در س��ال 
2016 به 3درصد در سال 2017 افزایش خواهد یافت؛ لایحه 
قانونی پنج س��اله در زمینه حمل و نقل سطحی موسوم به (

Fast Act)1(، و افزایش س��رمایه‌گذاری بخش خصوصی علل 
این مسأله بوده‌اند. 

1.  Fixing America,s Surface Transportation Act (FAST Act)

رفع تدریجی مسأله عرضه مازاد
آلومینیوم- تراز تولید و نسبت موجودی به مصرف

f :پیش بینی e :منبع: بیزینس مانیتور، سازمان زمین‌شناسی ایالات متحده آمریکا                                       برآورد

 )LHS(تراز تولید آلومینیوم، هزار تن
)RHS(نسبت موجودی به مصرف آلومینیوم، درصد
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 ذرت

 افزایش نسبی میانگین قیمت ذرت در سال‌های آتی
دی�دگاه: پیش‌بینی‌ه��ای قیم��ت ذرت همچنان حفظ 
شده‌اند و انتظار می‌رود قیمت‌ها طی سال‌های آتی نسبت 
به بهای نقدی اندکی افزایش یابند. انتظار می‌رود این بازار 
در فص��ل زراعی 2018-2017 همچن��ان با عرضه مازاد 
البته در مقیاس کوچک‌تر مواجه باشد، که این مسأله مانع 

از شکل‌گیری رالی شدید قیمت‌ها خواهد شد.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت )سه تا شش ماهه(
به موازات پیش‌بینی‌های صورت گرفته در اکتبر 2016، کف 
مش��خصی برای قیمت ذرت تعیین شده و از آن پس قیمت‌ها 
رون��د صعودی را طی کرده اس��ت. البته با توج��ه به انتظارات 
س��فته‌بازانه نزولی و واگرایی قیمت‌ها، ای��ن افزایش قیمت به 
صورت کوتاه‌مدت خواهد بود. همچنین با توجه به انتظار حاکم 
بودن شرایط جوی مساعد در مناطق حاصلخیز نیمکره جنوبی 
و افول موقتی ریس��ک‌ها در بازارهای مالی، پیش‌بینی می‌شود 
قیمت ذرت در محدوده تقریباً 375 سنت در هر بوشل مقاومت 
نماید. افت نسبی از این روند و کاهش قیمت به 350سنت در 

هر بوشل، نشان‌دهنده آغاز روند نزولی قیمت‌ها خواهد بود.

  چشم‌انداز بلندمدت ) شش تا 24 ماهه(
پیش‌بینی قیمت برای مدت پیش‌رو تا سال 2020 همچنان 
ب��ه قوت خود باقی اس��ت و انتظار می‌رود طی س��ال‌های آتی 
میانگین قیمت‌ها نس��بت به سطوح نقدی کنونی افزایش یابد. 
ب��ا وجود آن‌که قبلًا  انتظار می‌رفت ای��ن بازار در فصل زراعی 
2017-2016 با کسری مواجه گردد، اما بهبود شرایط جوی به 
سطحی فراتر از حد انتظار و افزایش بازده‌ محصولات کشاورزی، 
باعث شد در پیش‌بینی‌های مربوط به این فصل بازنگری شده 
و این رقم به چندین برابر نرخ‌های پیش‌بینی‌شده قبلی افزایش 
یابد. به‌علاوه، انتظار می‌رود پدیده مورد انتظار لانینا)1( در اوایل 
س��ال 2017، آثار ناچیزی بر جای بگذارد و این تأثیرگذاری به 
خس��ارت‌هایی بر محصولات کشاورزی آمریکای جنوبی که در 
نیمه نخس��ت س��ال 2017 به مرحله برداشت خواهند رسید، 
محدود شود. پس از پشت سر گذاشتن فصل زراعی 2016-2017، 
بازدهی محصولات در ایالات متحده آمریکا و مناطقی که برداشت 
محصول از آن‌ها انجام گرفته نس��بت به گذشته تغییر خواهد 
کرد و این مس��أله انتظار کارشناسان درباره کاهش 4درصدی 
تولی��د در فصل زراع��ی 2018-2017 را تقوی��ت می‌کند. با 
توجه به مقارن ش��دن این مس��أله با انتظار کاهش رشد تولید 

پیش‌بینیقیمت کنونی
2017 

پیش‌بینی 
2018

پیش‌بینی
2019 

پیش‌بینی
2020 

پیش‌بینی
2021 

361380390410420430متوسط قیمت ذرت، سنت بر بوشل

_376398408403_پیش‌بینی تجمعی کارشناسان بلومبرگ

نکته: قیمت‌ها بر اساس قراردادهای آتی  ذرت در هیأت تجاری شیکاگو می‌باشند.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی 31 ژانویه 2017 است.

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پیش‌بینی‌های بیزینس مانتیور درباره قیمت ذرت

La Niña .1 : وضعیتی است که در قسمت مرکزی و شرقی استوایی اقیانوس آرام، آب سردتر از حالت طبیعی می‌شود. لانینا در هر سه تا هفت سال اتفاق می‌افتد و درجه حرارت آب دریا سرد 
می‌ش�ود. این پدیده حاصل تغییر اختلاف فش�ار منطقه اس�ت و اجازه می دهد سطح آب‌های اقیانوس در قسمت شرقی س�ردتر از حالت معمول شود و در قسمت‌های حاره غربی گرم‌تر از حالت 

عادی گسترش یابد.



الا
ر ک

ازا
ل ب

حلی
ش ت

زار
گ

13
96

ن 
دی

ور
فر

 -
20

20
ل 

سا
تا 

ه 
سال

 5
ی 

ین
ش ب

 پی
 با

راه
هم

29

w
w

w
.p

as
sp

or
t.i

r

در چین و روند یکنواخت رش��د مصرف جهانی، انتظار می‌رود 
بازار جهانی ذرت در فصل زراعی 2018-2017 با عرضه مازاد 
بس��یار اندک مواجه شده و در سال‌های آینده نیز کسری ذرت 
را تجرب��ه نماید. این موضوع به افزایش نرخ متوس��ط قیمت‌ها 
طی س��ال‌های آتی منجر خواهد شد. پیش‌بینی‌ها در مقایسه 
با منحنی قراردادهای آتی و برآوردهای تجمعی کارشناس��ان 

بلومبرگ، در سطح پایین‌تر قرار دارند.

  کاهش تولید ذرت آمریکا در سال‌های آتی
برآوردهای مربوط به تولی��د ذرت در ایالات متحده آمریکا 
به س��طح بالاتر تغییر یافت و اکنون انتظار می‌رود تولید ذرت 
این کشور در فصل زراعی 2018-2017 به‌طور بی‌سابقه‌ای به 
س��طح بالای 387میلیون تن افزایش یابد که علت عمده این 
مسأله سطح بالای کشت و بازدهی بالا خواهد بود. به‌رغم ضعف 
نسبی بازدهی اراضی کشاورزی در مقایسه با سال‌های گذشته، 
س��طح زیر کشت به سطحی فراتر از حد انتظار افزایش یافت و 
بازدهی محصولات نیز بهبود یافت. این مسأله به شرایط نسبتاً 
مساعد جوی و نهاده‌های ارزان‌قیمت به‌ویژه در زمینه بذرها و 
کودها نسبت داده می‌ش��ود که قیمت آن‌ها طی همین فصل 
با افت مواجه ش��ده بود. البته با توجه به این‌که س��طح پایین 
قیمت‌ها در فصل کش��ت، تثبیت قیمت ک��ود، کاهش ارزش 
زمین و شرایط مساعدتر جوی موجب کاهش سطح زیرکشت و 
بازده‌ها می‌شود، پیش‌بینی می‌شود تولید ذرت در ایالات متحده 
آمریکا طی سال‌های آتی با افت مواجه گردد. از آن‌جا که تأثیر 
پدیده لانینا بر محصولات کش��اورزی ناچیز ارزیابی می‌شود و 
قیمت غلات در داخل آمریکا نسبت به استانداردهای تاریخی 
طی فصول قبلی کشت در سطح بسیار بالایی قرار دارد، تولید 

بس��یار مطلوب ذرت در آمریکای جنوبی مورد انتظار اس��ت. با 
توجه به اصلاحات صورت گرفته توسط دولت چین، پیش‌بینی 
تولید ذرت این کشور برای فصل زراعی 2018-2017 به سطح 
پایین‌تر کاهش یابد و این مس��أله انتظار کارشناسان مبنی بر 
کس��ری‌ بازار جهانی ذرت در سال‌های آتی را تقویت می‌کند. 
در نهایت، تولید ذرت در فصل زراعی 2017-2016 در حاشیه 
جنوبی صحرای بزرگ آفریقا بهبود خواهد یافت. شرایط مساعد 
جوی در این کش��ورها به افزایش بازدهی منجر می‌شود و این 
در حالی است که تولید در کشورهای اروپایی طی فصل زراعی 

2018-2017 پیشرفتی نخواهد داشت.

  تسریع روند رشد مصرف جهانی
به‌دلیل گس��تردگی مص��رف در ایالات متح��ده آمریکا که 
بزرگترین مصرف‌کننده ذرت در جهان به‌ش��مار می‌آید، رشد 
تقاضای جهانی در س��ال 2017 به ‌میزان چشمگیری افزایش 
خواهد یافت. با افزایش تقاضا برای اتانول به‌دست آمده از ذرت 
)که تولید آن در سال 2017 از الزامات قانونی بالاتری برخوردار 
ش��د( و همچنین افزایش تولید گوش��ت به‌ویژه تولید گوشت 
خوک و مرغ، تقاضا برای ذرت در آمریکا افزایش یافته اس��ت. 
انتظار می‌رود در بلندمدت به‌دلیل رشد ملایم تولید گوشت که 
از کاهش س��رانه مصرف ناشی می‌گردد و همچنین با توجه به 
تقویت دلار آمریکا که موجب تشویق تولیدکنندگان به صادرات 
می‌ش��ود، رشد مصرف ذرت در ایالات متحده آمریکا از آهنگ 

کندتری برخوردار گردد. 
انتظار می‌رود رشد تقاضای جهانی در سال‌های آتی به‌دلیل 
کاهش قیمت‌ها و تعدیل آثار تورم به‌‌تدریج سرعت بیشتری به 
خود بگیرد. بیش��ترین میزان رشد مصرف ذرت جهان تا سال 
2020 عمدتاً به کش��ورهای آسیایی به‌خصوص چین، اندونزی 
و هند نس��بت داده می‌ش��ود. رش��د تقاضا در کشورهای مهم 
توس��عه‌یافته ازجمله کش��ورهای عضو اتحادیه اروپا طی مدت 
پیش‌بین��ی کاهش خواهد یافت، چرا که انتظار می‌رود رش��د 
تولید در بخش دام زنده در این مناطق محدود باشد. در مورد 
بازارهای نوظهور نیز به‌نظر می‌رسد مصرف ذرت در چین، هند 
و اندونزی طی مدت پیش‌بینی رشد قوی را تجربه کند که این 
مس��أله عمدتاً به پرورش خوک در چین و تولید گوشت طیور 
در هند و اندونزی مرتبط می‌باش��د. مواجهه بازار جهانی ذرت 
با کس��ری‌های اندک طی س��ال‌های آتی این دیدگاه را تقویت 
می‌کند که نس��بت موج��ودی به مصرف جهانی تا س��ال‌های 
2020-2019 به‌ 17/4درصد کاهش می‌یابد که این رقم کمتر 

از میانگین نرخ 19/1درصد در مدت 20 سال گذشته است. 

بهبود عرضه در سایه چشم‌انداز کسری
جهان- تراز تولید ذرت )میلیون تن( و نسبت موجودی به مصرف )درصد(

نکته: برآورد می‌شود بازار در سال 2019 دارای موازنه باشد.
منبع: بیزینس مانیتور، وزارت کشاورزی ایالات متحده آمریکا، انجمن بین‌المللی غلات

)RHS( تراز تولید )LHS(نسبت موجودی به مصرف
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 قهوه

 نوسان نرخ‌های معاملاتی قهوه در سال‌های آتی
دیدگاه: از آن‌جا که پیش‌بینی می‌ش��ود با افزایش عرضه 
از سوی کشورهای آسیایی، بازار جهانی قهوه طی ماه‌های 
آتی با بهبود روند عرضه مواجه گردد، پیش‌بینی‌ها درباره 
کاهش قیمت قه��وه عربیکا به قوت خود باقی هس��تند. 
به‌دنب��ال دوره‌ای از تضعیف قیمت‌ها ک��ه حتی در نیمه 
دوم س��ال 2017 نیز ادامه خواهد یاف��ت، انتظار می‌رود 
قیمت‌ها در محدوده‌ باریکی در نوس��ان باشند و سپس با 
تغییر وضعیت بازار جهانی از عرضه مازاد نسبی به کسری، 

قیمت‌ها تا سال 2021 سیر صعودی را در پیش گیرند.

  چشم‌انداز کوتاه‌مدت )سه تا شش ماهه(
انتظار می‌رود قهوه عربیکا طی هفته‌های آتی با قیمت‌هایی 
بین 130 تا 160 س��نت در هر پوند معامله شود. سطح بالای 
قیمت قهوه روبوستا به‌دلیل خشکی هوا در آسیا مانع از کاهش 
قیمت قهوه عربیکا خواهد ش��د؛ البته اعتقاد بر این اس��ت که 
تاکنون بیش��ترین تأثی��ر مطلوب این موضوع ب��ر قیمت قهوه 
لحاظ شده باشد. به‌علاوه، انتظار می‌رود ارزش رئال برزیل طی 
ماه‌های آتی تضعیف ش��ود که این مس��أله قیمت‌ها در برزیل 
را ک��ه بزرگترین صادرکننده قهوه در جهان می‌باش��د، کاهش 
خواهد داد. ش��اخص‌های تکنیکی و انتظ��ارات بازار نیز عمدتاً 

خنثی ارزیابی می‌شوند.

  چشم‌انداز بلندمدت
پیش‌بینی‌های قیمت قهوه حفظ شده‌اند و همچنان انتظار 
می‌رود قیمت‌ها طی س��ال‌های پیش رو تا سال 2021، به‌طور 
متوسط به س��طح بالاتر افزایش یابند، که البته کمتر از سطح 
کنونی قیمت نقدی خواهند بود. با توجه به این‌که بازار جهانی 
در میانه س��ال‌های 2017-2016  ب��ا عرضه مازاد بالغ بر 0/4 
میلیون بسته مواجه می‌شود، میانگین قیمت‌ها در سال 2017 
ب��ه 135س��نت در هر پوند خواهد رس��ید. به بی��ان دقیق‌تر، 
طبق برآوردها کش��ت محصولات کش��اورزی در برزیل با رشد 
10درصدی نس��بت به مدت مشابه سال گذش��ته همراه بوده 
اس��ت که این مسأله به شرایط مس��اعد آب و هوایی در طول 
فصل زراعی نسبت داده می‌شود. همچنین پیش‌بینی می‌شود 
تولید محصولات کش��اورزی در کلمبیا به س��طح بسیار بالایی 
دس��ت یابد. با این وجود، کاهش تولید قهوه روبوستا در فصل 
زراعی 2017-2016 از س��وی کشورهای آسیایی  مورد انتظار 
اس��ت؛ و با توجه به ام��کان جایگزینی این ن��وع قهوه با قهوه 
عربیکا، این مس��أله در ماه‌های اخیر ب��ه افزایش قیمت هر دو 
نوع قهوه منجر ش��ده است. پس از سپری شدن فصل زراعی 
2017-2016 انتظ��ار می‌رود بازار قهوه با عرضه مازاد اندکی 
مواجه شود که این مسأله به تعدیل قیمت قهوه روبوستا کمک 
خواه��د کرد. به‌علاوه، پیش‌بینی می‌ش��ود رئال برزیل پیش از 
آن‌که طی سال‌های آتی در برابر دلار آمریکا تقویت شود، طی 

پیش‌بینیقیمت کنونی
2017 

پیش‌بینی 
2018

پیش‌بینی
2019 

پیش‌بینی
2020 

پیش‌بینی
2021 

141135140145140135متوسط قیمت قهوه، سنت بر پوند

__145159164_پیش‌بینی تجمعی کارشناسان بلومبرگ

نکته: قیمت‌ها بر اساس قراردادهای دو ماه آتی  قهوه در بازار بورس بین قاره ای است.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی 28 فوریه 2017 است.

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پیش‌بینی‌های بیزینس مانتیور درباره قیمت قهوه
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ماه‌های آینده اندکی تضعیف شود. با توجه به نسبت مستقیمی 
ک��ه همواره میان قیمت قه��وه و ارزش رئال برزیل برقرار بوده 
اس��ت، می‌ت��وان نتیجه گرفت ک��ه میانگین قیم��ت قهوه در 

محدوده قیمت‌های سال 2016 قرار خواهد گرفت.

  تولید قوی در سال تقویمی 2017
طی مدت نخستین سال)1(  از باروری محصولات در برزیل در 
میانه سال‌های 2017-2016 که از ماه می 2016 آغاز می‌شود، 
بهبود وضعیت بارش ناشی از وقوع پدیده ال‌نینو)2(شرایط بسیار 
خوبی برای رشد محصولات زراعی فراهم آورد. بر همین اساس 
پیش‌بینی می‌ش��ود تولید در این کش��ور با افزایش 13درصدی 
نس��بت به سال گذشته به 49 میلیون بسته افزایش یابد. انتظار 
می‌رود در فصل زراعی 2018-2017 به‌دلیل ویژگی دو سالانه 
بودن درختان قهوه در برزیل و خشکی هوا در برخی مناطق تحت 
کش��ت روبوستا، تولید در این کش��ور کاهش یابد. با این وجود، 
تقویت نس��بی ارزش پول این کشور موجب کاهش هزینه‌های 
ورودی خواهد شد و این مسأله کشاورزان را به کشت بیشتر برای 
بهره‌مندی از بازدهی بالاتر در فصل‌های آتی تشویق خواهد کرد. 
از همین رو، پیش‌بینی می‌ش��ود دومین سال )3( از فصل زراعی 
2018-2017 در مقایس��ه با آخرین فصل دوم زراعی در میانه 

سال‌های 2016-2015، زمان بیشتری به طول انجامد. 
صرف‌نظر از روند تولید قهوه در برزیل، عرضه قهوه در جهان 
در سال تقویمی 2017 به‌طور کلی متفاوت خواهد بود. کلمبیا 
به‌عنوان دومین صادرکننده بزرگ قهوه عربیکا، در فصل زراعی 
2017-2016 که از س��پتامبر سال 2016 آغاز شد، سال پربار 
دیگری را تجربه خواهد کرد که این مس��أله به تضعیف ارزش 
پزو و بازده قوی محصولات کش��اورزی نس��بت داده می‌شود. 

درختانی که اخیراً در کلمبیا کاش��ته‌ شده‌اند، در شرف باروری 
هس��تند و تضعیف ارزش پزو به بهبود فرصت‌های صادراتی و 
کاهش قیمت سربه‌سر این محصول منجر خواهد شد. به‌علاوه، 
تولید قهوه روبوستا در آسیا پس از تأثیرپذیری از خشکی هوای 
ناش��ی از پدیده ال‌نینو در اوایل سال 2016، بار دیگر افزایش 
خواهد یافت. انتظار می‌رود پس از وقوع این خشکی هوا، تولید 
در فص��ل زراع��ی 2017-2016 کاهش یابد ک��ه البته بهبود 
ش��رایط آب‌وهوایی در این منطقه علت اصلی افزایش محصول 

در فصل زراعی 2018-2017 به شمار می‌آید.

  پیشتاز بودن بازارهای توسعه‌یافته در زمینه مصرف 
قهوه

انتظار می‌رود رش��د مصرف جهانی بین سال‌های 2016 تا 
2020 همان نرخ‌های به‌ثبت‌ رس��یده در 15 س��ال گذشته را 
تجربه نماید. ایالات متحده آمریکا و برزیل بزرگترین کشورهای 
مصرف‌کننده قهوه در جهان به ش��مار می‌آیند و این مسأله در 
سال‌های آتی نیز مصداق خواهد داشت. پیش‌بینی می‌شود طی 
پنج س��ال آتی تا س��ال 2020، مصرف قهوه در ایالات متحده 
آمریکا با رش��د سالانه حدود 1/5درصد، به 26/7 میلیون بسته 
افزای��ش یابد که این موضوع بیان‌گ��ر بلوغ این بازار و ثبات در 
درآمدها می‌باشد. در مورد برزیل پیش‌بینی‌های رشد مصرف به 
سطح پایین‌تر تغییر یافت و اکنون انتظار می‌رود مصرف قهوه 
در این کشور سالانه به‌طور متوسط فقط 0/5درصد رشد نماید؛ 
علت اصلی این مس��أله کندی رشد در درآمدها و سرانه بالای 
مصرف است؛ برزیل از لحاظ سرانه مصرف در میان کشورهای 

نوظهور از بالاترین نرخ برخوردار است.
مصرف در سایر کشورهای بزرگ مصرف‌کننده قهوه ازجمله 
ژاپن و 28 کش��ور عضو اتحادیه اروپا، دچار رکود خواهد ش��د. 
از آن‌ج��ا که کاه��ش جمعیت در ژاپن افزایش س��رانه مصرف 
قه��وه را جبران می‌کند، انتظار نمی‌رود مصرف در این کش��ور 
در بلندمدت به رش��د سالانه دس��ت یابد. در مورد کشورهای 
عضو اتحادیه اروپا نیز نرخ رش��د س��الانه مصرف در بلندمدت 
فقط 0/5درصد برآورد می‌ش��ود. انتظار می‌رود سریع‌ترین نرخ 
رش��د مصرف س��الانه در میان بازارهای نوظهور، به کشورهای 
آسیایی به‌ویژه تایلند و پس از آن، به دو کشور ویتنام و اندونزی 
اختصاص یابد.  سطح پایین ارقام پیش‌بینی‌شده برای مصرف 
جهانی حاکی از آن اس��ت که همچنان باورها بر این است که 
این بازار تا س��ال 2020 با عرضه م��ازاد مواجه خواهد بود. بر 
همین اس��اس پیش‌بینی می‌شود نس��بت موجودی به مصرف 
قهوه تا س��ال 2020 به 31درصد برس��د که این رقم بالاتر از 

میانگین نرخ 28درصد طی 20 سال گذشته است.

1.  Up-year
3.  Down-year

El Niño.2: یکی از چرخه‌های مشهور آب و هوایی جهان است که هر ۲ تا ۷ سال یک‌بار باعث ایجاد ناهنجاری‌های بزرگی در آب و هوای سراسر سیاره 
زمین می‌شود. از جمله این ناهنجاری‌ها می‌توان به سیلاب‌های ناگهانی، خشک‌سالی، قحطی و اپیدمی اشاره کرد.

تضعیف ارزش پول، عامل بهبود نسبی قیمت‌ها
)LHS( و پزو به دلار )RHS( برزیل و کلمبیا- نرخ‌های تسعیر رئال به دلار

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

پزو کلمبیا
رئال برزیل
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 پیش‌بینی‌ها و داده‌ها

نسبت موجودی به مصرف برخی فلزات
2010 تا 2020 )درصد(

تاریخ آخرین به‌روزرسانی: 7 مارس 2017
f :پیش بینی   				   منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور

آلومینیوم
فولاد
 نیکل

)RHS( مس

نسبت موجودی به مصرف برخی از غلات
2010 تا 2020 )درصد(

آخرین تاریخ به‌روزرسانی: 7 مارس 2017
f :پیش بینی  				   منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور  

ذرت
 سویا
 گندم
 برنج

سطح پیش‌بینی‌شده در مقایسه با برآورد کارشناسان بلومبرگ
۲۰۱7– متوسط قیمت، پیش‌بینی در مقایسه با برآورد کارشناسان بلومبرگ )درصد اختلاف(

نکته: ارقام منفی نشان‌دهنده پایین‌تر بودن پیش‌بینی‌های بیزینس مانیتور نسبت به بلومبرگ است.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی: 7 مارس 2017

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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سطح پیش‌بینی‌شده در سال 2020 در مقایسه با ارزش لحظه‌ای بازار نقدی
۲۰20– متوسط قیمت، پیش‌بینی در مقایسه با قیمت لحظه‌ای بازار نقدی )درصد اختلاف(

نکته: ارقام منفی نشان‌دهنده پایین‌تر بودن پیش‌بینی‌ها نسبت به بهای نقدی است.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی: 7 مارس 2017

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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سطح پیش‌بینی‌شده در مقایسه با منحنی قراردادهای آتی
۲۰۱7– متوسط قیمت، پیش‌بینی در مقایسه با منحنی قراردادهای آتی )درصد اختلاف(

نکته: منحنی قراردادهای آتی بر مبنای محاسبات بلومبرگ ارزش‌گذاری شده است. ارقام منفی حاکی از 
کمتر بودن پیش‌بینی بیزینس مانیتور نسبت به منحنی قراردادهای آتی است.

آخرین تاریخ به‌روزرسانی: 7 مارس 2017
منبع: بیزینس مانیتور، بلومبرگ
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سطح پیش‌بینی‌شده در سال ۲۰۱7 در مقایسه با ارزش لحظه‌ای بازار نقدی
۲۰۱7– متوسط قیمت، پیش‌بینی در مقایسه با قیمت لحظه‌ای بازار نقدی )درصد اختلاف(

نکته: ارقام منفی نشان‌دهنده پایین‌تر بودن پیش‌بینی‌ها نسبت به بهای نقدی است.
آخرین تاریخ به‌روزرسانی: 7 مارس 2017

منبع: بلومبرگ، بیزینس مانیتور
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بازار نقدی

درصد تغییر 
سالانه تا امروز

درصد تغییر 
یک‌ساله

متوسط 
2015

متوسط تغییر 
سالانه تا امروز

پیش‌بینی 
2016

)متوسط(

پیش‌بینی
2017 

)متوسط(
کشاورزی

6/017/715/215/416/515/5-9/15دلار بر صد پوندشیر، درجه 3 )سه‌ماهه(

پوند)انگلیس( کاکائو )لندن(
28/72,1952,1201,9002,100-8/8-1,579بر تن

1401/917/6136138135140سنت بر پوندقهوه
3715/54/6358360380390سنت بر بوشلذرت
5/7811/133/265/767/069/50/73سنت بر پوندپنبه

__140_21/7-4/9-124سنت بر پوندگاو پروار

__66_5/1-67/21/5سنت بر پوندگوشت خوک

__118_15/3-2/9-116سنت بر پوندگاو زنده

رینگیت )مالزی( روغن پالم )سه‌ماهه(
8/012/72,6312,6872,6002,580-2,859بر تن

9/210/310/21111/2-0/3-9/3دلار بر صد پوندشلتوک برنج
1,0242/817/39899951,0001,035سنت بر بوشلسویا

3/528/418/2018/5219/3019/30-18/8سنت بر پوندشکر درجه 2
3/9436435495500-4407/8سنت بر بوشلگندم

انرژی

ذغال‌سنگ حرارتی 
)نیوکاسل(

9/357/365/768/165/063/0-80/2دلار بر تن

1/237/545/146/857/060/0-56/2دلار در هر بشکهنفت خام برنت
0/463/840/842/654/057/0-53/1دلار در هر بشکهنفت سبد اوپک

نفت وست تگزاس 
0/740/843/544/955/558/0-53/4دلار در هر بشکهاینترمیدیت

دلار بر میلیون گاز طبیعی )هنری هاب(
23/8567/812/552/633/223/08-2/84بی.تی.یو

گاز طبیعی )ان.بی.پی.(
دلار بر میلیون 

22/2432/664/694/994/875/06-5/28بی.تی.یو

فلزات

1,86810/316/81,6101,6451,7001,750دلار بر تنآلومینیوم
5,8175/116/34,8705,0245,1505,200دلار بر تنمس

3/41,2481,2441,3001,400-1,2246/6دلار در هر اونسطلا
سنگ‌آهن )عیار 

89/813/940/958/462/570/055/0دلار بر تن62درصد، چینگدائو(

2,22010/118/71,8751,9362,0002,050دلار بر تنسرب
10,9809/6179,6489,76710,50011,500دلار بر تننیکل

__638_77413/333/9دلار در هر اونسپالادیوم

__991_2/6-9768/2دلار در هر اونسپلاتین

__17_17/710/513/0دلار در هر اونسنقره

فولاد )میانگین قیمت 
__2,908_3,7620/749/3یوان بر تنداخلی فولاد نورد داغ(

8/411/517,89618,22319,50020,500-19,350دلار بر تنقلع
2,7105/249/72,1012,2072,3002,400دلار بر تنروی

تاریخ آخرین به‌روزرسانی: 7 مارس 2017
منبع: بیزینس مانیتور، بلومبرگ

کالاهای منتخب – عملکرد و پیش‌بینی‌ها
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تحلیل مقایسه ای 
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 نکات مهم
 قیم��ت طلای کش��ور در بلندم��دت اغلب هم‌راس��تا با 
قیمت‌های جهانی تغییر می‌کند. هر چند ش��مش طلا در بازار 
داخل با تقاضای اندکی روبروس��ت به دلیل کاهش قیمت ارز، 

قیمت این فلز در داخل کاهشی بوده است.
قیمت فلز م��س نیز هم‌جهت با نرخ‌ه��ای جهانی کاهش 

یافته است.

نرخ ش��مش فولاد در بازارهای جهانی در طی دو ماه اخیر 
کاهش��ی بوده اس��ت، اما در ایران با توج��ه به کاهش عرضه با 

کاهش قیمت کمتری مواجه شده است.
نرخ شمش آلومینیوم نیز در راستای روند بازارهای جهانی 

با ثبات و نسیتا افزایشی بوده است.
نرخ شمش روی به طور کاملا مشابه با نرخ‌های جهانی، اما 

به صورت نسبی کمتر از آنها کاهش یافته است.

کالاها

جهانیداخلی

درصد تغییراتدلاردرصد تغییراتریال

دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز 

0/02 0/03 0/02 1,277/00(0/05)0/07 0/00 1,490,000شمش طلا 1998

(0/04)(0/02)(0/01)5,700/00(0/01)0/04 0/00 232,034مس )کاتد(2

3)5SP)150*150( (0/14)(0/07)(0/04)453/00(0/05)0/00 0/00 13,600شمش فولاد )شمش بلوم

4)1000p-99,8 0/00 0/07 0/01 0/021,910/00 0/04 0/01 79,437شمش آلومینیوم )شمش

(0/07)(0/06)(0/03)2,590/00(0/04)0/00 0/00 107,500شمش روی5

کالاهای صنعتی و معدنی

قیمت‌های روز برای تاریخ 1396/01/25 می‌باشند.
نکته: اعداد منفی داخل پرانتز نشان داده شده‌اند.

منبع: بیزریپورت

  مقایسه قیمت جهانی کالاهای اساسی با قیمت‌های داخلی
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کالاهاردیف

جهانیداخلی

درصد تغییراتدلاردرصد تغییراتریال

دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز 

(0/01)(0/02)(0/00)371/00(0/03)0/00 0/00 7,000ذرت 1

(0/00)(0/02)(0/08)0/00440/00 0/00 0/00 9,030گندم2

(0/18)(0/14)(0/02)0/0016/70 0/00 0/00 25,200شکر3

(0/02)(0/08)(0/00)0/03223/00 0/00 0/00 7,700جو4

محصولات کشاورزی

 نکات مهم
 قیم��ت ذرت در اغل��ب موارد هم‌س��و با رون��د تغییرات 
بازارهای جهانی حرکت می‌کند اما نس��بت به آن بازه نوس��ان 
کمتری را ش��امل می‌ش��ود، که در اینجا نسبت به دو ماه قبل 

کاهش داشته است.
نرخ گندم علی‌رغم  افزایش قیمت‌ها در سطح جهان، نسبتاً 

بدون تغییر باقی مانده است.
قیمت ش��کر نیز همانند گندم برخلافِ اف��ت قیمت‌ها در 

عرصه جهانی، بدون تغییر معامله شد.
اما در بین کالاهای کشاورزی که اکثراً هم‌سو با قیمت‌های 
جهان��ی معامله نمی‌ش��وند، قیمت جو هر چند کم‌نوس��ان اما 

هم‌جهت با جهان افزایش یافته است.

قیمت‌های روز برای تاریخ 1396/01/25 می‌باشند.
نکته: اعداد منفی داخل پرانتز نشان داده شده‌اند.

منبع: بیزریپورت
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کالاهاردیف

جهانیداخلی

درصد تغییراتدلاردرصد تغییراتریال

دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز 

(0/18)(0/09)0/03 1,400(0/05)(0/05)(0/04)53,242/00پلی استایرن )ps( )معمولی کریستال(1

0/07 0/02 (0/00)0/151,175 0/05 0/00 43,135/00پلی پیروپیلن )pp( )فیلم(2

3)pvc( 0/01 (0/05)(0/01)0/04945 0/04 0/01 38,700/00پلی وینیل کلراید

0/01 0/01 (0/01)1,335(0/06)(0/02)0/00 48,412/00پلی اتیلن سبک )فیلم هاش(4

0/04 (0/04)(0/03)0/021,195 0/02 0/00 46,300/00پلی اتیلن سنگین )فیلم(5

6)abs( (0/15)(0/11)(0/03)0/011,735 0/01 0/00 81,997/00اکریلو نیتریل بوتادین استایرن

7)BET BG( (0/04)(0/04)(0/03)1,005(0/01)(0/01)0/00 42,947/00پلی اتیلن ترفتالات

کالاهای پتروشیمی و پالایشگاهی- محصولات پلیمری

 نکات مهم
 قیمت پلی استایرن )ps، معمولی کریستال( که یک نوع 
کالای پلیمری محسوب می‌شود، در بازارهای داخلی و جهانی 

با کاهش همراه شده است.
قیمت پلی پیروپیلن )pp، فیلم( در طی دوماه اخیر در هر 

دو سمت داخلی و جهانی افزایشی بوده است.
قیمت پلی وینیل کلراید )pvc( به دنبال کاهش جزیی نرخ 

در بازارهای جهانی ، در ایران نیز اما با ثبات بوده است.
قیم��ت پلی اتیلن س��بک )فیلم هاش( برخ�الف نرخ‌های 

جهانی از روند ریزش��ی نس��بت به دو ماه گذش��ته برخوردار 
بوده است.  

قیمت پلی اتیلن س��نگین )فیلم( نیز نس��بتاً هم‌راس��تا با 
نرخ‌های قابل معامله در جهان بوده است.

برخلاف قیمت اکریلو نیتریل بوتادین اس��تایرن )abs( که 
در بازارهای جهانی با کاهش همراه بوده است در بورس کالای 

ایران بدون تغییر بوده است.
قیم��ت پل��ی اتیل��ن ترفت��الات )BET BG( در تغییرات 

یک‌ماهه هم‌جهت با قیمت‌های جهانی کاهش یافته است.

قیمت‌های روز برای تاریخ 1396/01/25 می‌باشند.
نکته: اعداد منفی داخل پرانتز نشان داده شده‌اند.

منبع: بیزریپورت
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کالاهاردیف

جهانیداخلی

درصد تغییراتدلاردرصد تغییراتریال

دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز 

(0/18)(0/10)0/10 838/00  (0/03)0/02 0/07 37,970/00بنزن1

0/10 (0/05)(0/04)920/00  (0/11)(0/14)(0/06)25,276/00ارتوزایلین2

(0/07)(0/05)0/03 847/00  (0/07)(0/05)(0/01)29,181/00پارازایلین3

(0/11)(0/07)0/01 663/00  (0/15)(0/12)(0/02)19,391/00زایلین مخلوط4

(0/20)(0/13)0/03 1,188/00  (0/08)(0/08)0/00 44,609/00استایرن منومر5

(0/05)(0/03)0/01 676/00  0/07 0/08 0/00 29,184/00اسید ترفتالیک6

7)Asia Pacific-خاورمیانه-GCC( (0/22)(0/12)0/02 216/00  (0/18)(0/10)(0/07)8,032/00اوره

8E2H (0/03)(0/05)0/00 975/00  0/14 0/13 0/05 41,111/00دی اتیل هگزانول

0/05 0/03 0/02 453/00  0/02 0/01 0/01 6,800/00سود کاستیک9

10)NBA( (0/07)(0/08)(0/04)765/00  0/02 0/00 0/00 32,710/00نرمال بوتانول

11)MEG( (0/17)(0/05)0/02 753/00  (0/16)(0/07)0/04 26,112/00منو اتیلن گلایکول

12)VAM( 0/20 0/08 0/02 910/00  0/00 (0/00)(0/00)28,612/00منومر وینیل استات

(0/19)(0/11)0/03 308/00  0/12 0/00 0/00 14,019/00متانول )CFR چین(13

کالاهای پتروشیمی و پالایشگاهی- محصولات شیمیایی

 نکات مهم
 قیم��ت بنزن ک��ه یک نوع کالای ش��یمیایی محس��وب 
می‌شود،در بازارهای داخلی و همچنین در سطح جهانی با کاهش 

همراه بوده است.
قیمت ارتوزایلین همس��و با نرخ‌های جهانی با کاهش مواجه 

شده است.
قیمت پارازایلین همس��و با نرخ‌ه��ای بازارهای جهانی که با 

کاهش همراه بودند، با کاهش قابل توجهی روبه رو بوده است.
قیمت زایلین مخلوط به صورت کاملًا حساب شده همسو با 

روند حرکتی بازارهای جهانی تغییر می‌کند.
قیمت استایرن منومر نیز همسو با بازارهای جهانی، با  کاهش 

روبه رو شده ا ست.
قیمت داخلی اسید ترفتالیک در طی دو ماه برخلاف بازارهای 

جهانی معامله شده است.

قیمت کالای اوره )GCC( در طی این مدت با کاهش داد و 
ستد شده است.

قیمت دی اتیل هگزانول 2EH در بازار داخلی علیرغم کاهش 
قیمت های جهانی، با افزایش مواجه شدند.

قیمت سود کاس��تیک در تغییرات مجموع دو ماه با روندی 
موافق در بازارهای جهانی معامله شده است.

قیمت نرمال بوتانول )NBA( در بازارهای جهانی با کاهش 
ولی در بازار داخل به دلیل عرضه کمتر بدون تغییر بوده است.

قیم��ت منو اتیلن گلایکول )MEG(  در بورس کالای ایران 
همسو با بازارهای جهانی با کاهش نسبی همراه بوده است.

قیمت منومر وینیل استات )VAM( در بازارهای جهانی با 
افزایش مواجه شده است.

ام��ا قیمت متان��ول )CFR چین(  در ط��ی دو ماه برخلاف 
بازارهای جهانی معامله شده است.

قیمت‌های روز برای تاریخ 1396/01/25 می‌باشند.
نکته: اعداد منفی داخل پرانتز نشان داده شده‌اند.

منبع: بیزریپورت
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کالاهاردیف

جهانیداخلی

درصد تغییراتدلاردرصد تغییراتریال

دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز دو ماههیک ماهههفتگیقیمت روز 

(0/00)(0/01)0/13 485/00(0/12)(0/10)0/00 14,693/00آیزوریسایکل1

(0/00)(0/02)0/13 407/00(0/12)(0/09)0/00 13,335/00آیزوفید2

(0/12)(0/07)(0/00)264/00(0/11)(0/11)(0/09)8,457/00قیر )FOB خلیج فارس-FMB( )عملکردی(3

0/05 (0/02)0/14 370/00(0/09)(0/10)0/00 10,469/00لوبکات سبک4

0/06 (0/03)0/13 357/00(0/09)(0/10)0/02 10,203/00لوبکات سنگین5

(0/01)(0/03)0/14 233/00(0/01)(0/03)0/14 6,927/00وکیوم باتوم 6

7 )FMB-ایران FOB( (0/12)(0/14)(0/14)0/0673/00 0/00 0/00 3,173/00گوگرد

(0/15)(0/09)0/00 0/00835/00 0/00 0/00 13,459/00پروپیلن8

کالاهای پتروشیمی و پالایشگاهی- فراورده‌های نفتی

 نکات مهم
 قیمت آیزوریس��ایکل که یکی از انواع فرآورده‌های نفتی 
به ش��ما می‌رود، تغییراتی معکوس با تغییرات قیمتی آن در 

بازارهای جهانی را دنبال می‌کند.
 قیمت آیزوفید بورس کالای ایران در مقایسه با بازارهای 

جهانی تقریبا عکس با هم پیش رفت.
 قیم��ت قیر )FOB خلیج ف��ارس-FMB( )عملکردی( 

هم‌جهت با بازارهای جهانی پیش رفته است.
 قیمت لوبکات س��بک تقریباً همس��و با بازارهای جهانی 

تغییر نموده است.
 قیمت لوبکات سنگین نیز همچون لوبکات سبک همسو 

با تغییرات بازارهای جهانی حرکت نموده اند.
 تغیی��رات قیمت وکیوم باتوم کاملًا هماهنگ با بازارهای 

جهانی با کاهش همراه شده است.
 تغییرات قیمت گوگرد )FOB ایران-FMB( در بازار جهانی 

کاهشی و در بازار داخلی با شیب ملایم صعودی بوده است.
 قیم��ت پروپیل��ن در بازارهای جهانی با کاهش ش��دید 

همراه شده است.

قیمت‌های روز برای تاریخ 1395/09/28 می‌باشند.
نکته: اعداد منفی داخل پرانتز نشان داده شده‌اند.

منبع: بیزریپورت
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