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دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400   چکیده 

افزایــش خوش بینــی بــه عملکردهــای اقتصادهــای بــزرگ دنیــا بویــژه آمریــکا و چیــن ناشــی از موثــر بــودن واکسیناســیون در کاهــش کرونــا همچنــان ادامــه داشــته و محــرک بازارهــای   

دارایــی و قیمــت کالاهــای پایــه بــوده اســت. اگرچــه عملکــرد اقتصــادی مناطقــی همچــون اروپــا و هنــد همچنــان زیــر ســایه کرونــا قــرار دارد ولــی ایــن امــر باعــث تغییــر در خوش بینــی 

تحلیلگــران و موسســات بین المللــی بــه ریــکاوری اقتصــادی دنیــا نگردیــده اســت. 

علی رغـــم گذشـــت نــه مـــاه از اصـــاح شـــاخص، خـــروج پـــول ســـهامداران حقیقـــی از بـــازار ســـرمایه همچنـــان ادامــه دارد. کاهــش انتظــارات تورمــی متاثــر از خوش بینــی بــه گشــایش   

بین المللــی از یــک ســو و سیاســت های مدیریــت بــازار از ســوی دیگــر، موجــب طولانــی شــدن زمــان اصــاح و عــدم پدیــدار شــدن رونــد بازگشــت پایــدار در بــازار شــده اســت. باوجــود 

وضعیــت کامــاً مناســب شــرکت ها در فــروش و ســودآوری، همچنــان اعتقــاد بــر ایــن اســت کــه تغییــر ایـــن رونـــد فرسایشـــی یـــا از مســـیر بازگشـــت انتظـــارات تورمـــی و یـــا تغییـــر در 

سیاســـت های مدیریــــت بــــازار اتفــــاق می افتــــد کــــه احتمــال وقــوع هــــر دو مــــورد در کوتاه مــدت پاییــن قلمــــداد می شــود.

  کاهــش در نشــانگرهای انتظــارات تورمــی نظیــر ارزش حقیقــی تراکنش هــای خریــد بویــژه کالاهــای بــادوام، نــرخ رشــد نســبت پــول بــه شــبه پــول و حجــم معامــات در بازارهــای دارایــی 

کــه از آبــان ۹۹ آغَــاز شــده اســت همچنــان ادامــه دارد. انتظــار مــی رود تــا روشــن شــدن دورنمــای رفــع تحریم هــا ایــن رونــد کــم و بیــش پابرجــا باشــد.

تــراز گاز طبیعــی کشــور در ســال های پیــش رو متاثــر از تقاضــای رو بــه گســترش بخش هــای خانگــی، صنعتــی و زیرســاختی از یــک ســو و افــت تولیــد میادیــن گازی کشــور می توانــد   

دســتخوش تغییــر جــدی شــود. ایــن تغییــر بــه نحــوی اســت کــه درصورتیکــه رشــد تقاضــای بــرق و گاز خانگــی کنتــرل نشــود و همچنیــن تخصیــص صنعــت اولویــت قطعــی بالاتــر از خانگی 

پیــدا نکنــد، بایــد انتظــار داشــت در تمــام طــول ســال صنایــع وابســته بــه گاز زیــر ظرفیــت کار کننــد و مســائل زیســت محیطــی بــه تمــام فصــول تســری پیــدا کنــد.
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ــه  ــود ک ــرده ب ــی ک ــول پیش بین ــی پ ــدوق بین الملل ــن صن ــش از ای پی

ــده و  ــی ش ــتانداردهای زندگ ــه اس ــه دار ب ــیبی دامن ــث آس ــا باع کرون

بازگشــت از آن طولانــی، نامتــوازن و نامطمئــن خواهــد بود. امــا چند روز 

قبــل در گزارشــی جدیــد پیش بینــی کــرده اســت کــه تــا ســال 2024 

اقتصادهــای توســعه یافته چشــم انداز روشــنی خواهنــد داشــت. چنین 

ــش ماه  ــا ش ــی تنه ــی در ط ــاد جهان ــم انداز اقتص ــی در چش ــول مثبت تح

بســیار نــادر اســت.

بــا ایــن حــال نگرانی هــای زیــادی وجــود دارد کــه برخــی کشــورهای در 

ــه  ــن برخــی ســاکنین کشــورهای توســعه یافت حــال توســعه و  همچنی

ــود چشــم انداز نداشــته باشــند. ــن بهب ســهمی در ای

سه عامل اصلی در جهش پیش بینی ها عبارتند از:

ــار  ــد انتظ ــر از ح ــی بهت ــای اجتماع ــه و محدودیت ه ــاذ قرنطین ۱- اتخ

ــورها ــط کش توس

ــه  ــت مداخل ــن جه ــا و ژاپ ــمالی، اروپ ــکای ش ــل آمری ــوان و تمای 2- ت

فعالانــه حکومــت در حمایــت از درآمدهــا و قــدرت خریــد

3- کشف و تولید سریع  واکسن های موثر)فایننشال تایمز(.

تولید ناخالص داخلی حقیقی 2024-20۱۹

پیش بینی ها از رشد اقتصادی بهبود قابل توجهی یافته است 

Source: www.ft.com پیش بینی بهار 2021   پیش بینی پاییز 2019   
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بــا افزایــش قابــل توجــه قیمــت کامودیتی هــا در مــاه مــارس، قیمــت 

درب کارخانــه محصــولات مختلــف در چیــن بیشــترین افزایــش ماهانــه 

را از ســال 20۱8 تــا امــروز تجربــه نمــود. رشــد قیمــت تولیــدات در 

ــازی  ــار بازس ــان( در کن ــده جه ــن صادرکنن ــوان بزرگتری ــه عن ــن )ب چی

قــوی اقتصــاد جهانــی، تصویــب و تزریــق بســته های ســنگین محــرک 

مالــی و افزایــش شــدید هزینه هــای حمــل کالا، خطــر افزایــش تــورم 

ــت  ــد قیم ــن رش ــد. همچنی ــدید می کن ــان را تش ــاط جه ــی نق در اقص

مــواد اولیــه ســریعتر از رشــد قیمت محصــولات بــوده و لذا ســودآوری 

شــرکت های چینــی تحــت فشــار اســت.

شــایان ذکــر اســت مقامــات ارشــد پولــی و مالــی ایــن کشــور در حــال 

حاضــر برنامــه ای بــرای اجرای سیاســت های پولــی ســختگیرانه ندارند. 

یکــی از علــل تضــاد مطــرح شــده در فــوق شــاید ایــن باشــد کــه بازیابی 

بخــش تولیــد بــه ســرعت در حــال رخ دادن اســت امــا در بخش مصرف 

ایــن بازیابــی کمتــر از حــد ایــده آل اســت، هچنیــن بازســازی اقتصــادی 

در بخــش خدمــات نیــز بــه هیــچ عنــوان ایــده آل نیســت )بلومبــرگ(.

افزایش قیمت تولیدات کارخانه ها در چین نگرانی های تورم جهانی را عمیق تر می کند

Source: www.bloomberg.com

شاخص قیمت تولید کننده   شاخص مرکزی قیمت مصرف کننده )بجز مواد غذایی و انرژی(   شاخص قیمت مصرف کننده 
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دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 انتظارات از رشد اقتصادی ایالات متحده همچنان در حال افزایش است

روند تغییرات پیش بینی رشد فصلی GDP امریکاروند تغییرات پیش بینی رشد فصلی هزینه کرد خانوار

Source: www.bloomberg.com

ترکیـب تزریـق کمک هـای جدیـد دولـت فـدرال، کاهـش محدودیت هـای کسـب و کارها و افزایـش موفقیت آمیز نرخ واکسیناسـیون باعث شـده اسـت کـه اقتصاددانان مجـدداً پیش بینی های خـود را بهبود بخشـند. پیش بینی 

رشـد نـرخ تولیـد ناخالـص داخلـی بـا یـک درصـد افزایـش بـه رقم سـالانه 8.۱درصد در سـه ماده دوم افزایش یافته اسـت. نـرخ بیکاری نیز انتظار مـی رود از 6 درصـد فعلی تا 5 درصـد کاهش یابد. امـا در مقابل پیش بینی 

می شـود تـورم نیـز افزایـش یابـد؛ بعنـوان نمونـه پیش بینـی می شـود شـاخص هزینه هـای مصرفـی شـخصی که یکـی از مهمتریـن ابزارهای دولـت فدرال جهـت رصد تورم اسـت به رقـم %2.64 برسـد. البته اینکـه ترکیب 

تقاضـای پنهـان و انباشـته بـا حـدود 5 تریلیـون دلار کمک هـای مسـتقیم و غیرمسـتقیم دولـت از آغـاز پاندمـی می تواند منجر به تورم های بسـیار بالاتری شـود هنـوز محل بحث و منازعه اسـت.

در کل خوش بینی به اقتصاد این کشور ماهانه در حال افزایش است در نمودار ذیل پیش بینی های انجام شده طی چند ماه اخیر در مورد وضعیت اقتصاد آمریکا در 4 فصل سال 202۱ ارائه می شود )بلومبرگ(.
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Source: www.ft.com

چشم انداز اقتصاد ویروس زده اروپا تیره می شود

تولید ناخالص داخل حقیقی اتحادیه اروپا
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اقتصاددانـان و موسسـات مالـی نظیـر گلدمن سـاکس، بارکلیـز، بانک 

کاهـش  را  یـورو  منطقـه  اقتصـاد  رشـد  پیش بینـی  و...  جـی  ان  آی 

می دهنـد زیـرا مـوج سـوم کرونـا و تأخیـر واکسیناسـیون باعـث ایجاد 

محدودیت هـای شـدیدتر در چندیـن کشـور از جملـه فرانسـه، ایتالیا 

و آلمـان می شـود. کارشناسـان اظهـار می دارند پیش بینی هـای خود را 

بـر مبنای کاهـش تدریجی محدودیت ها بنیان نهاده بودند و بازگشـت 

مجـدد محدودیت هـای سـخت گیرانه )مشـابه ماه هـای اول پاندمی( را 

پیش بینـی نمی کردنـد.

اقتصاددانـان بـرآورد می کننـد اعمال قرنظینـه و محدودیت ها هر ماه 

باعث کاهش سـه دهم درصد از رشـد اقتصادی این منطقه می شـود 

و لـذا در گام اول بـا فـرض صرفـاً یک ماه محدودیت کامـل اقتصادی، 

پیش بینـی رشـد اقتصـادی اروپـا از 4.4 بـه 4.۱ کاهش یافته اسـت 

تایمز(. )فایننشال 
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 ۱0 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

محرک هـای رشـد قیمـت مـس در ماه هـای مـارس و آوریـل شـروع بـه 

کمرنگ شـدن کردنـد. کاهش تعداد موقعیت های معامله، ثبات نسـبی 

دلار و نیز تغییر روند موجودی های انبار از این عوامل هسـتند. تعداد 

موقعیت هـای خریـد در بـازار از فوریـه روندی کاهشـی به خـود گرفته 

اسـت. همچنیـن، کاهـش ارزش دلار در اوایـل 202۱، در هفته هـای 

اخیـر رونـدی باثبـات داشـته اسـت و چشـم انداز آن در کوتـاه مـدت 

خنثـی خواهـد بود. از سـوی دیگـر، افزایش هفتگی سـطح موجودی در 

بورس هـای جهانـی اگـر بـا کاهش سـطح موجودی انبـار چینی هـا جبران 

نگـردد، وضعیـت قیمـت را تضعیف می نمایـد. همچنین، انتظـار می رود 

کـه مصـرف مـس در چیـن بـا کاهـش سـطح مخـارج سـرمایه گذاری بـه 

رونـد نرمـال خـود برگـردد؛ کـه هـم اکنـون داده هـا حکایـت از کاهـش 

مصـرف ماهانـه مس دارد. بـا این حال، همچنان انتظـار افزایش میزان 

مصـرف در طـی ماههـای آتـی مـی رود. اگرچه میـزان آن نسـبت به قبل 

از سـال نـوی چینـی یعنـی سـال 2020 کاهشـی خواهد بـود. همچنین 

انتظـار مـی رود طـی 3 مـاه آینده تا سـال 2022 عرضه قابـل توجهی در 

بـازار بوجـود آیـد کـه بخشـی از کمبـود  فعلی را رفـع خواهد نمـود. در 

پایـان، اگرچـه انتظـار کاهـش قیمت ها در طی سـه ماه آتی وجـود دارد، 

ولی میانگین قیمت در سـال 202۱ نسـبت به 7 سـال گذشـته بیشتر 

خواهـد بـود و بـه طـور کلـی در بلند مـدت، بـازار مـس کماکان بـه دلیل 

پابرجـا بـودن فاکتورهـای صعـودی در کسـری عرضه به سـر خواهد برد 

و رشـد مصرف به طور متوسـط سـالانه ۱.8 درصد از 202۱ تا 2030 

)Fitch( .ناشـی از مصـرف چیـن بـه عنـوان بازیگـر اصلـی خواهـد بـود

قیمت مس )دلار/تن(

محرک های رشد مس در میان مدت کمرنگ می گردد
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 ۱۱ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 انتظارات کاهشی قیمت سنگ آهن تداوم دارد

بالای  اگرچه در کوتاه مدت کماکان تقاضای قوی چین و حاشیه سود 

فولادسازان، قیمت های سنگ آهن را در محدوده کنونی حفظ خواهد 

کرد، ولی انتظار می رود بازار در نیمه دوم سال 202۱ با مازاد عرضه 

ماهه  و قیمت ها در سه  روبرو شود  برزیل  از رشد صادرات  ناشی 

چهارم سال جاری به ۱۱0 دلار در هر تن و به کمتر از ۱00 دلار در 

سال 2022 سقوط نماید. هم اکنون نشانه هایی از بهبود روند حمل 

سنگ آهن از سوی تامین کنندگان اصلی وجود دارد و سرمایه گذاران  

تمرکز  آتی  هفته های  در  آهنی  سنگ  شرکت های  عرضه  میزان  بر 

نموده اند. میزان صادرات برزیل در هفته اول آوریل، روزانه به طور 

میانگین ۱.32 میلیون تن بوده درحالیکه در مارس ۱.24 میلیون تن 

بوده است و از سوی دیگر، حجم ورودی از بنادر استرالیا در مارس به 

.)GoldmanSachs( بالاترین سطح چند ماه اخیر رسیده است

قیمت سنگ آهن )دلار/تن(
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 ۱2 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

بـه گفتـه تولیدکننـده مـس و روی روسـیه  (UGMK)، مـازاد روی 

جهانـی در سـال 202۱ کاهـش می یابد؛ زیرا رشـد تقاضـا از هرگونه 

افزایـش تولیـد پیشـی می گیـرد. پیش بینـی می شـود کـه تولید روی 

در سـال جـاری ٪2.۹ افزایـش یابـد و بـه ۱4 میلیـون تـن برسـد و 

تقاضـا نیـز بـا رشـد 4.2 درصـدی بـه ۱3.52 میلیـون تـن برسـد. 

ایـن شـرکت معتقـد اسـت بـا کاهـش تولیـد مـواد خـام داخلـی، چین 

همچنـان بـه واردات کنسـانتره روی بیشـتر نیـاز دارد. ارقـام سـال 

کـه عرضـه روی در جهـان 620،000  اسـت  آن  از  حاکـی  گذشـته 

تـن مـازاد بـوده اسـت، امـا احتمـالاً در سـال 202۱ ایـن میـزان بـه 

470،000 تـن کاهـش خواهـد یافـت.

ایــن شــرکت قیمــت روی را در بــازه 202۱ تــا 2025، در محــدوده 

ــر  ــاد ب ــد. اعتق ــی می کن ــن پیش بین ــر ت ــی 2،۹00 دلار ب 2،500 ال

ایــن اســت کــه برداشــت جهانــی ســنگ روی در معــادن موجــود در 

ســال 2024 بــه اوج خــود می رســد. پــس از آن بــا کاهــش کیفیــت 

 UGMK .ســنگ، احتمــالاً اســتخراج وارد مرحلــه کاهــش می شــود

ــا  ــادی پروژه ه ــه اقتص ــی توجی ــرای ارزیاب ــه ب ــه روی ک ــت پای قیم

اســتفاده می شــود را 2،668 دلار در هــر تــن بــرآورد می کنــد. 

)UGMK, SPGlobal(

قیمت روی )دلار/تن(

مازاد عرضه روی در سال ۲0۲1 کاهش می یابد
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 ۱3 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

نفت طی هفته های گذشـته شـاهد نوسـانات قیمتـی بود. بـازار بادقت 

مشـغول رصـد مذاکـرات میـان ایـران و قدرت هـای جهانـی می باشـد 

چـرا کـه درصـورت بازگشـت ایـران و آمریکا بـه تعهدات برجامـی و لغو 

تحریم هـا، راه بـرای افزایـش صـادرات نفت ایـران باز خواهد شـد که 

می توانـد در نیمـه دوم سـال 202۱ بـر میـزان عرضـه نفـت بیفزاید. 

البتـه گلدمن سـاکس معتقد اسـت افزایش صادرات ایـران نمی تواند 

تاثیـر بزرگـی بر بازار نفت داشـته باشـد زیـرا اوپک آمادگـی دارد این 

افزایـش عرضـه را جبـران نمایـد لـذا افـق بـازار نفـت همچنـان مثبت 

اسـت. همچنیـن بـا بازگشـت تقاضـای آمریکا به سـطوح پیـش از کرونا 

)بـه سـبب افزایـش تحـرک و بهبـود بازار خدمـات و تولیـد( و همچنین 

عـدم سـرمایه گذاری کافـی تولیدکننـدگان بـزرگ نفتـی بـرای تولیـد 

بیشـتر، کسـری عرضـه در ماه هـای آینـده بیشـتر خواهـد شـد و بهـای 

نفـت در 3 ماهـه سـوم سـال 202۱ می توانـد بـه 80 دلار برسـد.

افزایـش  بـر  مبنـی  پـاس  اوپـک  تصمیـم  می رفـت  انتظـار  پیش تـر 

تدریجـی عرضـه نفـت بـه میـزان 2 میلیـون بشـکه در روز در فاصلـه 

ماه هـای مـه و ژوئیـه، بـر قیمـت نفـت فشـار وارد کنـد امـا تقاضـای 

بـالای آمریـکا از قیمت هـا حمایـت کـرد. میـزان تقاضـا در سـطحی بـود 

کـه توانسـت کاهش تقاضـا در اروپا بـه دلیل افزایـش محدودیت های 

مرتبـط بـا شـیوع کرونـا را جبـران کنـد. اوپـک پـاس بـرآورد می کنـد 

کاهـش تقاضـا در نیمـه دوم سـال 202۱ نیـز وجـود خواهد داشـت، با 

ایـن حـال ایـن کاهش تقاضـا نمی تواند باعث کاهش قیمت نفت شـود. 

لـذا قیمت هـای فعلـی نفـت در میان مـدت بـا ثبـات بـه نظـر می رسـد.

قیمت نفت برنت )دلار/بشکه(

در میان مدت با افزایش عرضه و حفظ سطح تقاضا، تعادل در بازار نفت همچنان برقرار است
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 ۱4 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

بازار متانول چین در 3 ماه ابتدای سـال 202۱ پر نوسـان بود و عمده 

ایـن نوسـان، ناشـی از تغییـرات موجـودی در انبارهـای سـاحلی بـوده 

اسـت. همچنیـن رکـود در بـازار نفت نیز بر فشـار بر قیمـت متانول در 

مـاه مـارس بی تأثیر نبوده اسـت.

بـه طـور معمـول در فصـل بهـار کارخانه هـای چینـی مشـغول عملیـات 

بـا  تعمیـر می شـوند و تولیـد آن هـا متوقـف می گـردد. کارخانه هایـی 

ظرفیـت مجمـوع 5 میلیـون تـن در مـاه مـارس تعطیل شـدند. این رقم 

بـا احتسـاب ظرفیـت کارخانه هایی کـه پیش تر به دلیـل محدودیت های 

گاز طبیعـی تعطیـل شـده بودنـد به بیـش از ۹ میلیون تن رسـید. اما با 

شـروع تولیـد چنـد کارخانـه در اواخـر ماه مـارس بخشـی از این کاهش 

تولیـد جبـران شـد. همچنیـن قـرار اسـت در ماه هـای پیـش رو چندین 

طـرح جدیـد دیگـر کـه عمدتـاً مربـوط بـه خـوراک رسـانی بـه واحدهـای 

پاییـن دسـت )MTO( هسـتند افتتاح شـوند. 

نکته ای که مسـلم اسـت، کاهش عرضه متانول در بازار چین می باشـد 

کـه می توانـد در کوتاه مـدت از بـازار حمایت کند، اما ازسـرگیری تولید 

و راه انـدازی ظرفیت هـای جدیـد در ماه هـای پیـش رو باعـث افزایـش 

عرضـه و فشـار بـر قیمت ها خواهد شـد.

قیمت متانول CFR چین )دلار/تن(

وزن عوامل افت قیمت متانول از عوامل رشد آن در میان مدت سنگین تر خواهد بود
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 ۱5 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

بـه گـزارش آرگـوس، در حالی که عرضه کننـدگان انتظـار تقاضای ۱.3 

میلیـون تنـی اوره در تنـدر هنـد را داشـتند، امـا دولـت ایـن کشـور 

مجـوز سـفارش بیـش از 800 هـزار تـن اوره را صـادر نکـرد بـه ایـن 

امیـد کـه بتوانـد اوره را در مناقصـه بعـدی ) احتمالاً اواخـر فروردین 

مـاه( ارزان تـر تأمیـن نمایـد. البتـه طـی پنـج سـال گذشـته، در اولیـن 

مناقصه سـال به طور متوسـط 600 هزار تن محصول خریداری شـده 

است.

قیمـت اوره در سـایر نقـاط نیـز طـی مـاه گذشـته شـاهد افـت بـود. بـا 

افزایـش عرضـه چیـن، و عـدم یافتـن بـازار جایگزیـن هنـد و تمایـل 

چیـن  صادراتـی  اوره  قیمـت  پایین تـر،  قیمت هـای  بـه  خریـداران 

کاهـش یافـت. قیمـت اوره مصـر هـم بـه نظـر بـالا می رسـد و احتمـالاً 

تولیدکننـدگان بـرای فـروش در اردیبهشـت مـاه قیمت هـا را کاهـش 

دهنـد. از طرفـی در هفتـه دوم فروردیـن و پس از دریافت سـیگنال 

منفـی از تنـدر هنـد،  قیمـت اوره گرانول در برزیل با حـدود ۱۱ دلار 

کاهـش در هـر تـن بـه 380 دلار رسـید.

بنابرایـن انتظـار مـی رود در هفته هـای پیش رو قیمت هـا کاهش یابد. 

عواملـی کـه می توانـد در کوتاه مـدت و میان مـدت بـازار را دوبـاره بـه 

تعـادل برسـاند و از قیمت هـا حمایـت کنـد، وضعیـت مطلـوب در بازار 

محصـولات کشـاورزی و همچنیـن تعطیلـی ظرفیت هـای تولیدکنندگان 

است.

قیمت اوره گرانول )دلار/تن(

با فرا رسیدن فصل رکود بازار، به زودی کاهش قیمت جهانی اوره پیش بینی می شود

361

305

204

329
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 ۱6 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 همزمان با شدت یافتن شیوع کرونا، خریداران در انتظار قیمت های پایین تر پلی اتیلن هستند

در حالی کــه رشــد ســرعت بهبــود اقتصــادی منطقــه فراتــر از انتظــار بــود، تولیــد پلی اتیلــن در مقایســه بــا افزایــش تقاضــا بســیار محــدود بــود. در شــرق و جنــوب شــرق آســیا بــه ویــژه در چیــن و تایلنــد چنــد کارخانــه بــه دلیــل 

تعمیــرات تعطیــل شــدند کــه ایــن موضــوع تقاضــا را در ایــن منطقــه بــالا بــرده و موجــب رشــد قیمــت پلی اتیلــن شــد. 

حتــی بــا وجــود از ســرگیری تولیــد کارخانه هــای بیشــتری در آمریــکا، بــه دلیــل تقاضــای بــالای داخلــی ایــن کشــور، صــادرات بــه آســیا بســیار محــدود بــود. ایــن درحالــی اســت کــه انتظــار مــی رود در ماه هــای فروردیــن و اردیبهشــت 

شــاهد تقاضــای بالاتــری بــرای پاســتیک در آســیا بــه ویــژه در چیــن و تایلند باشــیم.

بــه گــزارش ICIS، کارخانه هــای جدیــد چینــی مجموعــاً بــا ظرفیــت 800 هــزار تــن )400 هــزار تــن پلی اتیلــن ســنگین و 400 هــزار تــن پلی اتیلــن ســبک خطــی( تــا نیمــه دوم ســال 202۱ راه انــدازی خواهنــد شــد کــه موجب رشــد 

ســطح عرضــه داخلــی در ایــن کشــور می شــود و می توانــد عرضــه و تقاضــا را تــا حــدودی بــه تعــادل برســاند.

از ســوی دیگــر امــا از اواســط فروردیــن مــاه، افزایــش شــیوع همه گیــری کوویــد مخصوصــاً در هنــد، تقاضــا در ایــن منطقــه را بــه شــدت کاهــش داد. کــه موجــب افــت قیمــت پلی اتیلــن شــد. همچنیــن تقاضــا در منطقــه خاورمیانــه 

در آســتانه مــاه رمضــان نزولــی خواهــد بــود. بایــد دیــد واکسیناســیون و کنتــرل شــیوع ویــروس در شــرق و جنــوب آســیا چگونــه بــه از ســرگیری واحدهــای پاییــن دســتی و افزایــش تقاضــا کمــک خواهــد کــرد.

قیمت پلی اتیلن سنگین فیلم CFR خاور دور آسیا )دلار/تن( قیمت پلی اتیلن سبک CFR خاور دور آسیا )دلار/تن(



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

کالاهای پـایــه
 ۱7 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

ــا حــد  ــه ۹ آوریــل، ت ــی پروپیلــن چیــن در هفتــه منتهــی ب قیمــت پل

ــه نقــل از نشــریه  ــده اســت. ب ــت مان ــادی در اوج ۱.260 دلار ثاب زی

پلتــس علی رغــم افزایــش ۹0 هــزار تنــی موجــودی انبــار بزرگتریــن 

تولیدکننــدگان پلــی پروپیلــن چینــی، امــکان بهبــود تقاضــای داخلــی 

وجــود دارد. زیــرا برخــی از تولیدکننــدگان پایین دســت هنوز فعالیت 

خــود را پــس از تعطیــات از ســر نگرفته انــد و برخــی نیــز نســبت بــه 

قیمت هــای فعلــی مقاومــت نشــان می دهنــد. در هفته هــای پیــش رو 

ــدگان  ــکا و بازگشــت تولیدکنن ــر ســرمای هــوا در آمری ــان تاثی ــا پای ب

ایــن کشــور تقاضــا بــرای محموله هــای چینــی کاهــش خواهــد یافــت. 

در خاورمیانــه، بــر خــاف انتظــارات از افزایــش تقاضــا پیــش از مــاه 

ــالا، حجم هــای  ــت عرضــه و قیمت هــای ب ــل محدودی ــه دلی رمضــان، ب

خریــد بالایــی صــورت نگرفتــه اســت. بــا شــروع مــاه رمضــان از ســطح 

ــز  ــیا نی ــرق آس ــوب ش ــوب و جن ــد. در جن ــد ش ــته خواه ــا کاس تقاض

خریدهــای کمــی صــورت گرفتــه اســت و خریــداران عجلــه ای بــرای پر 

کــردن انبارهــای خــود در ایــن ســطوح قیمتــی نشــان نمی دهنــد. بایــد 

منتظــر مانــد و دیــد قیمــت پلی پروپیلــن بــه ایــن ســطح از تقاضــا چــه 

واکنشــی خواهــد داشــت.

قیمت پلی پروپیلن CFR خاور دور آسیا )دلار/تن(

قیمت پلی پروپیلن برای مدتی ثابت بوده است، اما کاهش تقاضا می تواند قیمت را تحت فشار قرار دهد
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680

1,105

1,260



دیــدگاه توســعه ملــی
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اقتصاد ایران
متغیرهای پولی و انتظارات تورمی



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 ۱۹ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

فروش اوراق بدهی دولتی در 42 حراج )میلیارد ریال(

رفت و برگشت انتظارات تورمی در سال 99

انتظــارات تورمــی از انتهــای ســال ۹8 بــه دلیــل کســری بودجــه،   

ــا،  ــیوع کرون ــر ش ــای ارزی در اث ــت درآمده ــی و اف ــم نفت تحری

ــا  ــا ب ــه صعــودی شــدن قیمت هــا شــد. ام اوج گرفــت و منجــر ب

پیــروزی بایــدن در انتخابــات، از آبــان و آذر ســال ۹۹  انتظــارات 

مســیر معکوســی را در پیــش گرفــت که نشــانه های بــارزی از آن 

ــت.  ــادی یاف ــای اقتص ــوان در متغیره را می ت

یکــی از مــواردی کــه افــت انتطــارات تورمــی را نشــان می دهــد،   

ــه اول  ــت در نیم ــت. دول ــی اس ــازار اوراق دولت ــن ب ــق یافت رون

ــی،  ــد اوراق دولت ــه خری ــا ب ــف بانک ه ــا تکلی ــاً ب ــال ۹۹ عمدت س

ــدی  ــش 6 درص ــا افزای ــد. ب ــود ش ــروش اوراق خ ــه ف ــق ب موف

ــرداد و  ــز در م ــراد نی ــرخ ســود اوراق، برخــی صندوق هــا و اف ن

ــن  ــدت گرفت ــا ش ــا ب ــد ام ــد اوراق روی آوردن ــه خری ــهریور ب ش

افزایــش قیمت هــا از انتهــای شــهریور فــروش اوراق تقریبــاً بــه 

ــا پیــروزی بایــدن و معکــوس شــدن انتطــارات،  صفــر رســید. ب

ــی یافــت.  ــا انتهــای ســال رونــق قابــل قبول ــازار اوراق ت ب

ــا افزایــش حــدود یــک درصــدی  ــه آخــر ســال ب ــت در هفت دول  

ســود اوراق توانســت ۱0 هــزار میلیــارد تومــان از مخــارج خــود 

ــد.  ــی کن ــن مال ــروش اوراق تامی ــق ف را از طری
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 20 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 شواهدی از افت انتظارات تورمی – آمار تراکنش ها

از شــواهد کاهــش انتظــارات تورمــی، کاهــش رشــد ارزش   

حقیقــی تراکنش هــای شــبکه شــاپرک اســت کــه نشــان می دهــد 

کــه رشــد میــزان معامــات پــس از اوج گرفتــن از اردیبهشــت 

تــا آبــان، بــا تغییــر مســیر انتظــارات، رونــدی کاهشــی بــه خــود 

ــت. گرف

ــار شــاپرک، رشــد ارزش خرده فروشــی کالاهــای  ــر اســاس آم ب  

بــادوام و کــم دوام در پاییــز ۹۹ منفــی شــده اســت. بــه عبــارت 

دیگــر بــا کاهــش قابــل ماحظــه انتظــارات تورمــی مــردم عاقــه 

خــود را بــه خریــد کالاهــای بــادوام بــه عنــوان ســپری در برابــر 

ــد.  ــورم، از دســت داد ه ان ت

رشد ارزش خرده فروشی کالا به قیمت ثابت سال ۱3۹5 نسبت به ماه مشابه سال قبل
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ارزش حقیقی تراکنش های شاپرک)میلیون ریال( به قیمت ثابت سال 95    رشد نقطه به نقطه ارزش حقیقی تراکنش های شاپرک   



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 2۱ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 شواهدی از افت انتظارات تورمی – نسبت پول به شبه پول

بـا کاهـش معامـات در بخش هـای مختلـف از جملـه بخـش واقعی   

و بخـش مالـی و دارایی هـا، افـراد تمایـل بـه نگهـداری نقدینگی 

خـود در سـپرده های جـاری را از دسـت می دهنـد و لـذا نسـبت 

پـول )اسـکناس و مسـکوک بعـاوه سـپرده های جـاری( بـه شـبه 

پـول )سـپرده های مـدت دار( کاهـش می یابـد. 

بـر اسـاس آمارهـای منتشـره توسـط بانـک مرکـزی از آبـان سـال   

۹۹، نـرخ رشـد نسـبت پـول به شـبه پول تـا پایان بهمـن روندی 

نزولـی داشـته که شـاهد دیگـری در جهت افت انتظـارات تورمی 

است. 

نسبت پول به شبه پول
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نرخ رشد نقطه به نقطه  نسبت پول به شبه پول    نسبت پول به شبه پول ارزش حقیقی تراکنش های شاپرک)میلیون ریال( به قیمت ثابت سال 95    رشد ارزش تراکنش های شبکه شاپرک   



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 22 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

از دیگـر شـواهد افـت انتظـارات تورمـی، کاهش تعداد معامات در بخش مسـکن و بازار سـهام اسـت   

کـه بـه دنبـال افـت معامـات، قیمت هـا نیز در بازار سـهام تا حـد زیادی تعدیل شـدند. همچنین رشـد 

قیمت هـا در بـازار مسـکن نیز متوقف شـد. 

انتظار می رود این رویه، در صورت تداوم وضعیت فعلی روابط خارجی ادامه داشته باشد.   

در صـورت بازگشـت بـه شـرایط برجـام، مجدداً شـوک منفی بـه انتظارات وارد شـده و منجـر به کاهش   

بیشـتر معامـات در بخـش دارایی هـا خواهـد شـد و احتمـالاً بـر قیمت هـا نیز اثر کاهشـی خواهد داشـت. 

بازدهی بازار داراییها )نسبت به مدت مشابه سال قبل( تعداد معامات در بازار مسکن در شهر تهران

ارزش معامات سهام

شواهدی از افت انتظارات تورمی – رکود در بازار دارایی ها
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 23 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 وضعیت کل های پولی

بـا وجـود کاهـش انتظـارات تورمـی، می تـوان انتظـار داشـت کـه   

رشـدهای بـزرگ در نقدینگی و بـه ویژه پایه پولی مجـدداً تورم 

را بـه اقتصـاد برگردانـد. از جملـه مـواردی کـه می توانـد ایـن 

خطـر را ایجاد کند رشـد 44.5 درصـدی نقدینگی در پایان بهمن 

سـال ۹۹ نسـبت بـه مـدت مشـابه سـال قبـل اسـت که رشـدی 

کم سـابقه در نقدینگـی اسـت. 

افزایـش نقدینگـی اصـولاً افزایش قیمت هـا را به همـراه دارد   

بطـوری کـه در بلندمـدت قیمت هـا متناسـب بـا رشـد نقدینگـی 

افزایـش می  یابـد. بـه ایـن دلیـل اصـولاً نسـبت نقدینگـی بـه 

شـاخص قیمت هـا )نقدینگـی حقیقی( پـس از هـر دوره صعودی 

بـا نـزول بـر اثـر افزایـش قیمت هـا همـراه اسـت. 

بـا ایـن وجـود، بـا افزایـش شـدید قیمت هـا در سـال ۱3۹۹، بـا   

وجـود افزایش 44.5 درصـدی نقدینگی، نقدینگی حقیقی روند 

صعـودی بـه خـود نگرفت. زیـرا بخشـی از افزایـش قیمت ها به 

دلیـل انتظارات تورمی بـالا، پیش خور و اثر نقدینگی همزمان بر 

قیمت هـا تخلیـه شـده بـود، لذا اثـر ثانویـه چندانی بـر قیمت ها 

نخواهـد داشـت. امـا ادامـه رشـد نقدینگـی و پایـه پولـی در 

سـالهای بعد مجدداً مانند گذشـته زمینه سـاز تـورم خواهد بود.

نسبت نقدینگی به شاخص قیمت ها- سال پایه ۹5 )نقدینگی حقیقی(

ل(
 ریا

ارد
یلی

ر م
هزا

(



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

اقتصاد ایران
 24 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 احتمال تداورم رکود در بازارهای دارایی

در دی مـاه ۹۹ بازگشـت بـه برجـام و در نتیجـه ریـزش بـازار سـهام و رکـود بـازار مسـکن بـه عنـوان سـناریوی محتمل مورد بررسـی قرار گرفـت. در حال حاضر قضـاوت کلی در مـورد آینده بازارهـای دارایی تغییری نداشـته 

و اعتقـاد بـر ایـن اسـت کـه رکـود بازارهـای دارایـی بـا توجـه بـه افـت انتظارات تورمـی ادامه خواهد داشـت. هر چنـد، در بازار سـرمایه در صـورت تثبیت نـرخ ارز در محـدوده 20-22 هزار تومان، بسـیاری از سـهام صنایع 

بـزرگ از نظـر سـودآوری در وضعیـت قابـل قبولـی قـرار خواهند داشـت.  پیش بینـی دی ماه دیـدگاه در جدول زیر نمایش داده شـده اسـت.

1

2

  سناریوی 1: 
بازگشت به برجام 

)احتمال زیاد(

   آزاد شدن ذخایر بلوکه شده و فروش دلارهای نفتی در بازار 

کمـک  بـه  و ۱400  سـال ۱3۹۹  در  بودجـه  کسـری  تأمیـن     

شـده آزاد  منابـع  و  نفـت  صـادرات 

   سیاست های پولی متعادل

   افت قابل توجه نرخ ارز تا تابستان ۱400

   افت شاخص بازار سهام جهت تعدیل با نرخ های جدید ارز

   رکود سنگین و کاهش قیمت در بازار مسکن

   افت تورم

در  بودجـه  کسـری  جبـران  جهـت  پـول  توجـه  قابـل  چـاپ     

۱3۹۹ سـال  زمسـتان 

   بازگشت مجدد انتظارات تورمی 

   افزایش فشار تراز پرداخت ها و افزایش قیمت ارز

   افزایش تورم

   رونق مجدد بازار سهام و مسکن و سایر دارایی ها

پیامدها

   افت شاخص بازار سهام جهت تعدیل با نرخ های جدید ارز

   رکود سنگین و کاهش قیمت در بازار مسکن

   رونق و التهاب مجدد بازار سهام و مسکن و سایر دارایی ها

بازارهای دارایی

  سناریوی ۲: 
عدم بازگشت به 

برجام )احتمال کم(



دیــدگاه توســعه ملــی
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بازار سرمایه 
مطالعه روندها و اخبار تأثیرگذار بر بازارهای سرمایه



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 26 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

مقایسه نسبت P/E گذشته نگر )ttm( شرکت های بزرگ و کوچک فعال در بازار سرمایه روند تغییرات نسبت P/E گذشته نگر )ttm( بازار سرمایه 

شرکت های بزرگ       شرکت های کوچک             

* تقسـیم بندی شـرکت های بـزرگ و کوچـک بـر اسـاس ارزش بـازار آنهـا بـوده اسـت. شـرکت های بـزرگ شامل 40 نماد عمدتـاً فعال در 
صنایــع معدنــی، فلـزات اساســی و شــیمیایی )بجز شرکت های سرمایه گذاری چندرشته ای صنعتی، بانک ها و شرکت های سرمایه گذاری( 

و شــرکت های کوچــک شامل 65 نماد عمدتاً فعال در حوزه هــای سـیمان، غذایـی و دارویـی می باشـند.

قفل شدن سهم های کوچک و متوسط در صف های فروش موجب افزایش اختلاف P/E آنها با سهم  های بزرگ شده است



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 27 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

نسبت ابطال به صدور 7 روزه صندوق های در سهام میانگین سه روزه نسبت خالص ورود پول حقیقی به ارزش بازار سرمایه

ابطالی  صندوق های سهام مجدداً در فروردین شتاب کرفت

زار
ه ه

ر د
د

50

43



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 28 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

خالص ورود پول هفتگی به صندوق های در سهام خالص ورود پول هفتگی به صندوق های با درآمد ثابت

روند خروج پول از صندوق های سهام و ورود به صندوق های درآمد ثابت در فروردین ماه نیز ادامه یافت

ال
د ری

یار
میل

ال
د ری

یار
میل

40,749



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 2۹ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

حجم معامات و نسبت تقاضا به عرضه محصولات فولادی ارزش هر تن محصولات فولادی

میانگین قیمت معامله سبد محصولات فولادی بورس کالا در فروردین 1% کاهش ماهانه را نشان می دهد

حجم معامله )تن(         نسبت تقاضا به عرضه       درصد تغییرات ارزش هر تن      ارزش هر تن محصولات فولادی )میلیون ریال( 

*   محصولات فولادی شامل شمش فولاد، تختال، انواع ورق، میلگرد و تیرآهن می باشد.

ال
ن ری

لیو
می

تن

140
ن 0

ردی
رو

ف

140
ن 0

ردی
رو

ف



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 30 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

حجم معامله و نسبت تقاضا به عرضه محصولات پلیمری

نسبت تقاضا به عرضه                     حجم معامله )تن(  

تن

ارزش هر تن محصولات پلیمری

درصد تغییرات ارزش هر تن                    ارزش هر تن محصولات پلیمری )میلیون ریال(  

* سـبد محصـولات پلیمـری شـامل پلی اتیلـن سـنگین، پلی اتیلـن سـبک، پلی وینیـل کلرایـد، پلی اتیلـن ترفتالات، پلی اسـتایرن و پلی پروپیلن می باشـد.

میانگین قیمت معامله سبد محصولات پلیمری بورس کالا در فروردین، 1%  افزایش ماهانه را نشان می دهد

میلیون ریال

140
ن 0

ردی
رو

ف

140
ن 0

ردی
رو

ف
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پرونده ویژه
بررسی تراز عرضه و تقاضای گاز طبیعی در افق ۱404



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 32 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

اگــر چــه افزایــش ظرفیــت تولیــد گاز کشــور طــی دو دهــه باعــث شــده گاز بــه عنــوان یــک منبــع نامحــدود لحــاظ شــده و حوزه هــای تقاضــای مختلفــی بــر مبنــای آن در کشــور توســعه یابــد، ولــی تــوازن عرضــه و تقاضــای   

گاز طبیعــی کشــور بعــد از ســال ۱400 در معــرض تغییــر جــدی قــرار دارد.

بــا وجــود رشــد ســالانه تولیــد گاز طبیعــی در دهــه ۹0، دو رونــد کامــاً متفــاوت در تولیــد گاز از میــدان پــارس جنوبــی و ســایر میادیــن گازی مســتقل کشــور مشــاهده می شــود. افــت تولیــد در میادیــن گازی مســتقل،   

از ابتــدای دهــه ۹0 شــروع شــده و در بــازه مذکــور ســالانه ٪۱4 بــوده اســت، درحالیکــه پــارس جنوبــی بــا تکمیــل فازهــای باقیمانــده رشــد تولیــد ســالانه قریــب بــه ٪۱8 را تجربــه نمــوده اســت. 

ــی  ــی وجــود دارد، ول ــا تعریــف پروژه هــای فشــار افزای ــد ســاله ب ــرای دوره چن ــی بصــورت محســوس بعــد از ســال ۱400 شــروع گــردد. اگرچــه امــکان تثبیــت برداشــت ب ــارس جنوب ــد پ انتظــار مــی رود افــت تولی  

ــد. ــگ می کن ــق ۱404 را کمرن ــا اف ــر ت ــول موث ــانس تح ــا ش ــن پروژه ه ــادی ای ــی و ابع ــای فن پیچیدگی ه

گازرســانی بــه تمــام شــهرها و روســتاها، توســعه صنایــع پتروشــیمی، فــولاد و نیروگاهــی، تغییــر ســوخت مصرفــی در صنایــع و اســتفاده از فرصت هــای صادراتــی از عمده تریــن حوزه هــای محــرک تقاضــای گاز در دهــه   

اخیــر بوده انــد. در ایــن بیــن صنایــع عمــده کشــور و نیروگاه هــا بیشــترین رشــد مصــرف گاز طبیعــی را در دهــه ۹0 بــه خــود اختصــاص داده انــد. 

در ایــن مطالعــه رشــد تقاضــای بخش هــای خانگــی و نیروگاهــی در قالــب ســناریوهای مختلــف لحــاظ شــده و در 3 ســناریو بــه بررســی تــوازن عرضــه و تقاضــای گاز طبیعــی کشــور در افــق ۱404 پرداختــه شــده اســت.   

در ســناریو ادامــه رشــد کنونــی تقاضــای بخش هــای مذکــور، کســری عرضــه گاز طبیعــی در ۱404 بــه دو ســوم گاز تولیــدی کشــور بالــغ می گــردد و سیاســت گذار ناچــار اســت از بیــن تقاضــای صنعــت و خانگــی یــک 

بخــش را انتخــاب نمایــد و راه میانــه ای جهــت انتخــاب وجــود نــدارد. در ســناریو کاهــش رشــد تقاضــا، کســری گاز بــه نیمــی از گاز تولیــدی تقلیــل می یابــد و درصورتیکــه بخــش صنعــت نســبت بــه خانگــی اولویــت نیابــد، 

تولیــد زیــر ظرفیــت از وضعیــت کنونــی ماه هــای ســرد ســال بــه کل ســال تســری می یابــد. و نهایتــاً در ســناریو عــدم رشــد تقاضــای بخش هــای فــوق الذکــر، کســری عرضــه بــه ســی درصــد کل کاهــش یافتــه و صنعــت 

در صــورت عــدم اولویــت، در نیمــه دوم ســال می بایســت عمدتــاً پایین تــر از ظرفیــت کار کنــد. 

خلاصه مدیریتی



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 33 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 متعاقب افت میادین مستقل گازی در دهه 90، افت تولید پارس جنوبی نیز در سال های آتی انتظار می رود

منبع: ترازنامه انرژی، گزارشات فصلی اقتصاد ایران مرکز آمار، محاسبات توسعه ملی

تولیـد گاز طبیعـی کشـور در بـازه سـال های ۱3۹3-۱3۹۹ رشـد سـالانه ٪6 را تجربـه نمـوده اسـت. بـا ایـن وجـود دو رونـد کامـاً متفـاوت در تولیـد گاز از میـدان پارس جنوبی و سـایر میادین گازی مسـتقل کشـور مشـاهده 

می شـود. افـت تولیـد در میادیـن گازی مسـتقل، از ابتـدای دهـه ۹0 شـروع شـده و در بـازه مذکـور سـالانه ٪۱4 بـوده اسـت، درحالیکه پـارس جنوبی با تکمیـل فازهای باقیمانده رشـد تولید سـالانه قریب بـه ٪۱8 را تجربه 

نموده اسـت. 

میـدان پـارس جنوبـی در شـرایط حاضـر، کمتـر از ۱0٪ بـا حداکثـر پتانسـیل بهره بـرداری خـود فاصلـه دارد که آن هم عمدتـاً مربوط به پروژه توسـعه فاز ۱۱ اسـت. انتظار مـی رود فازهای میـدان پارس جنوبی بـه زودی وارد 

مرحلـه افـت فشـار گردنـد. لازم بذکـر اسـت ایـن افـت فشـار بصـورت محـدود اکنـون نیز شـروع شـده اسـت، ولی در سـال های آتـی می تواند سـرعت بگیـرد. اگرچـه امکان جلوگیـری از افـت فشـار و تثبیت برداشـت برای 

یـک دوره چنـد سـاله در پـارس جنوبـی وجـود دارد، ولـی پیچیدگی هـای انجـام ایـن پروژه هـا نظیـر سـاخت سـکوهای 20 هزار تـن و کمپرسـورهای گاز ترش به نحوی اسـت که تا افـق ۱404 تحولـی موثر در ایـن زمینه انتظار 

نمـی رود. بـا ایـن وجـود راهکارهایـی نظیـر ترمیـم و تعمیـر چاه هـا می توانـد در کوتاه مـدت به کاهـش افت فشـار کمک کند. 

بـا لحـاظ جمیـع جهـات، تولیـد پـارس جنوبـی بـر مبنـای رسـیدن به حداکثر توان بهره برداری در سـال ۱400 و افت فشـار سـالانه معـادل یک فاز از سـال ۱40۱ پیش بینی می شـود. در مورد سـایر میادین مسـتقل گازی ثبات 

تولیـد در محـدوده کنونـی بـا اقداماتـی نظیـر توسـعه میادیـن جدیـد و ترمیـم و تعمیر در میادین کنونـی در افق ۱404پیش بینـی می گردد، که جمعاً معـادل تولید 670 میلیـون مترمکعب گاز طبیعی در روز می باشـد.  

تولید گاز طبیعی کشور)میلیون مترمکعب در روز(

سایر میادین مستقل گازی                      پارس جنوبی  



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 34 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

 فولاد  

 سیمان     

پالایشگاه ها و تلمبه خانه ها  

پتروشیمی های موجود  

بیشترین سهم از مصرف گاز در کشور، به نیروگاه ها و پس از آن به مصارف خانگی و صنایع عمده اختصاص دارد

حوزه هـا و صنایـع متعـددی در کشـور بـر مبنـای پتانسـیل میـدان پـارس جنوبـی گسـترش یافته اند که صنایـع نیروگاهی، پتروشـیمی و فـولاد از این جمله هسـتند. همچنین گازرسـانی به تمام شـهرها و روسـتاهای بالای 20 

خانـوار کشـور در دسـتور کار قـرار گرفتـه کـه پیشـرفت بالایـی داشـته اسـت. صـادرات گاز طبیعی، اسـتفاده در حمل و نقل، کشـاورزی و تزریـق به میادین نفتی از جمله سـایر حوزه های رو به گسـترش مصرف گاز در کشـور 

بوده اسـت. 

سهم بخش های اصلی از متوسط مصرف روزانه گازسهم صنایع از متوسط مصرف روزانه گاز در صنایع عمده

منبع: ترازنامه انرژی، گزارشات فصلی اقتصاد ایران مرکز آمار

سایر                      تعهدات صادراتی                      نیروگاه                      صنایع عمده                      خانگی  



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 35 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 صنایع نیروگاهی و صنایع عمده شاهد بیشترین رشد مصرف گاز طبیعی در دهه 90 بوده اند 

روند مصرف گاز طبیعی )میلیون مترمکعب در روز( و رشد تجمیعی مصرف

بزرگتریـن رشـد مصـرف گاز طبیعـی در حوزه هـای نیروگاهـی و صنایـع عمـده اتفـاق افتـاده اسـت. در صنعـت نیروگاهـی عـاوه بر رشـد تولید برق کشـور، تغییر خـوراک نیروگاه ها از سـوخت مایع بـه گاز طبیعی بدلیـل ارزان 

بـودن گاز طبیعـی و همچنیـن تاثیـرات زیسـت محیطـی مخـرب سـوخت های مایـع، از مهمتریـن دلایل این رشـد بوده اند. در صنایع عمده نیز توسـعه صنایع پتروشـیمی و فولاد بر مبنـای خوراک و سـوخت گاز طبیعی و همچنین 

جایگزینـی گاز طبیعـی نسـبت بـه سـوخت های مایع در صنعت سـیمان موجـب افزایش مصـرف در این صنایع گردیده اسـت.

منبع: ترازنامه انرژی، گزارشات فصلی اقتصاد ایران مرکز آمار

 تعهدات صادراتی                      نیروگاه                     صنایع عمده                     خانگی  



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 36 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 رشد مصرف خانگی گاز در ۸ فصل منتهی به تابستان 99 بصورت میانگین %1۳ بوده است

مصـرف گاز خانگـی در ماه هـای سـال توزیـع کامـاً نامتقارنـی دارد. در ماه هـای سـرد سـال مصـرف گاز تـا بیـش از 4 برابـر ماه های گرم سـال نیز می رسـد. این درحالی اسـت کـه در ماه های سـرد تقاضای بالقوه بیـش از مصرف 

محقـق شـده بـوده و  بخشـی از تقاضـا بدلیـل محدودیـت تولیـد محقـق نمی گـردد. لذا رشـد مصـرف در فصول گرم سـال نظیر تابسـتان و بهار وضعیت رشـد تقاضای گاز را بهتر نشـان می دهـد. در 8 فصل منتهی به تابسـتان 

۹۹ رشـد فصلـی مصـرف گاز بصـورت میانگیـن %۱3 بـوده اسـت. ایـن عـدد را می تـوان بـه عنوان مبنای رشـد سـالانه تقاضـای بالقوه بخـش خانگی در افـق ۱404 درنظر گرفـت که عددی معـادل 350 میلیـون مترمکعب در 

روز در سـال ۱404 را نشـان می دهد. 

در برآورد تراز گاز طبیعی کشور در افق ۱404 عاوه بر سناریو رشد سالانه ۱3 درصدی بخش خانگی، سناریو رشد 6 درصدی و سناریو عدم رشد مصرف نیز بررسی شده است. 

منبع: گزارشات فصلی اقتصاد ایران مرکز آمار

درصد رشد مصرف روزانه خانگی در هر فصل نسبت به فصل متناظر سال قبل نسبت گاز خانگی روزانه مصرفی در ماه های سال به میانگین سال 

درصد رشد نسبت به فصل متناظر سال قبل                    میانگین رشد در 8 فصل گذشته      

پاییز 97 زمستان 97پاییز 98 بهار 98زمستان 98 تابستان 98بهار 99 تابستان 99 فروردین تیر اردیبهشتمهر مرداد آبان خرداددی شهریور آذر بهمن اسفند



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 37 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 تقاضای بخش های تجاری عمومی، کشاورزی و حمل ونقل در 1404 جمعاً ۸۶ میلیون مترمکعب درروز پیش بینی می شود

بخش هـای تجـاری عمومـی، کشـاورزی و حمـل و نقـل حـدود 8 درصـد از کل مصـرف گاز کشـور را بـه خود 

اختصـاص می دهنـد. پیش بینـی مصـرف گاز در ایـن بخش هـا نیـز بـر اسـاس میانگین رشـد مصـرف در 8 

فصـل گذشـته لحاظ شـده اسـت. ایـن میانگین در بخش تجـاری عمومـی %5، کشـاورزی %24 و در بخش 

حمـل و نقل %2 می باشـد.

بـا مبنـا قـرار دادن رشـد های مذکـور، تقاضـای بخـش تجـاری عمومـی در افـق ۱404 معـادل 30 میلیـون 

مترمکعـب در روز، کشـاورزی 32 و حمـل و نقـل 24.5 میلیـون مترمکعـب در روز بـرآورد شـده اسـت.

منبع: گزارشات فصلی اقتصاد ایران مرکز آمار

 رشد مصرف روزانه حمل و نقل در هر فصل نسبت به فصل متناظر سال قبل رشد مصرف روزانه کشاورزی در هر فصل نسبت به فصل متناظر سال قبل

رشد مصرف روزانه تجاری عمومی در هر فصل نسبت به فصل متناظر سال قبل

درصد رشد نسبت به فصل متناظر سال قبل                    میانگین رشد در 8 فصل گذشته      

پاییز 97 زمستان 97 بهار 98 تابستان 98 پاییز  98 زمستان 98 بهار 99 تابستان 99

درصد رشد نسبت به فصل متناظر سال قبل                    میانگین رشد در 8 فصل گذشته      درصد رشد نسبت به فصل متناظر سال قبل                    میانگین رشد در 8 فصل گذشته      

پاییز 97 زمستان 97 بهار 98 تابستان 98 پاییز  98 زمستان 98 بهار 99 تابستان 99

پاییز 97 زمستان 97 بهار 98 تابستان 98 پاییز  98 زمستان 98 بهار 99 تابستان 99



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 38 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 تقاضای گاز طبیعی صنعت پتروشیمی در سال 1404 معادل 1۳۲ میلیون مترمکعب در روز پیش بینی می شود

گاز طبیعی مصرفی در صنعت پتروشـیمی به دو دسـته سـوخت و خوراک تقسـیم می شـود. سـوخت مصرفی در سـال ۱404 متناسـب با کل ظرفیت تولید برنامه ریزی شـده کشـور که ۱33 میلیون تن می باشـد، لحاظ شـده 

اسـت. گاز خـوراک مصرفـی صنعـت نیز متناسـب با افتتـاح طرح های اوره و متانول تا سـال ۱404 برآورد شـده اسـت. 

هم اکنـون 7.5 میلیـون تـن ظرفیـت تولیـد اوره و ۱2.3 میلیـون تـن ظرفیـت تولید متانول در کشـور اسـت. با ادامه توسـعه صنعت و افتتاح طرح های در دسـت احداث، پیش بینی می شـود بیش از 3.8 میلیـون تن به ظرفیت 

اوره کشـور و 8.3 میلیـون تـن بـه ظرفیـت متانـول کشـور افـزوده گـردد. لـذا بـرآورد می شـود گاز طبیعـی روزانـه مـورد تقاضـای صنعـت پتروشـیمی در افـق ۱404 جمعـاً بـه ۱32 میلیـون مترمکعب مشـتمل بـر 68 میلیون 

مترمکعـب بخـش سـوخت و 64 میلیـون مترمکعب بخش خوراک برسـد.

مصرف روزانه به تفکیک سوخت و خوراک )میلیون مترمکعب( مصرف روزانه گاز پتروشیمی )میلیون مترمکعب(

منبع: ترازنامه انرژی، کنگره نفت و نیرو 

مصرف روزانه خوراک                  مصرف روزانه سوخت      



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 3۹ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400 تقاضای گاز طبیعی نیروگاه های کشور در سال 1404 معادل ۲۶0 میلیون مترمکعب در روز پیش بینی می شود

از ســال ۱3۹3 بدلیــل قیمــت بالاتــر ســوخت مایــع و امــکان فــروش و صــادرات آن و همچنیــن تاثیــرات مخــرب زیســت محیطــی مصــرف آن در نیروگاه هــا، جایگزینــی آن بــا گاز طبیعــی در دســتور کار قــرار گرفــت کــه تــا ســال 

۱3۹6 بصــورت مســتمر ایــن رونــد جایگزینــی ادامــه یافــت. اگــر چــه در ســال های بعــد بــه دلیــل تحریــم و عــدم امــکان صــادرات بخشــی از ســوخت مایــع و همچنیــن کمبــود گاز در فصــول ســرد بخشــی از ســوخت مایــع 

جایگزیــن شــده مجــدداً بــه ســبد خــوراک نیروگاه هــا بازگشــت. امــا بــا ایــن وجــود در بــرآورد تقاضــای گاز طبیعــی در صنعــت نیروگاهــی کشــور، ســال ۱3۹6 بــه لحــاظ ترکیــب ســوخت مبنــا قــرار گرفتــه اســت. 

تولیـد بـرق در کشـور در بـازه بلندمـدت )۱5 سـاله( رشـد 4% سـالانه را نشـان می دهـد. در بـرآورد تـراز گاز طبیعـی کشـور در افـق ۱404 در سـناریو پایه رشـد 4% سـالانه را مبنـا قرار داده و در سـناریوهای دیگر رشـد 

2درصـدی و عـدم رشـد نیـز مورد بررسـی قـرار می گیرد. 

تولید برق سالانه کشور )هزار مگاوات ساعت( سوخت مصرفی نیروگاه ها به تفکیک

منبع: ترازنامه انرژی، آمارنامه وزات نیرو 

گاز طبیعی)میلیون مترمکعب(             نفت کوره)میلیون لیتر(              نفت گاز )میلیون لیتر(   درصد تغییر تولید برق نسبت به سال گذشته                  تولید برق سالانه      



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 40 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

فـولاد: صنعـت فـولاد در ایـران بـر مبنـای احیـای سـنگ آهـن بـا گاز گاز طبیعی مصرفی روزانه )میلیون مترمکعب( 

طبیعـی در واحدهـای احیـا مسـتقیم شـکل گرفتـه اسـت کـه ایـن 

واحدهـا بیشـترین مصـرف گاز در زنجیـره فولاد را به خـود اختصاص 

می دهنـد. تقاضـای گاز طبیعـی در صنعـت فـولاد متناسـب بـا ظرفیت 

پیش بینـی شـده ایـن صنعـت در سـال ۱404 بـرآورد شـده اسـت. 

تولیـد فـولاد در سـال ۱404 حـدود 38.5 میلیـون تـن و تقاضـای 

مصـرف گاز صنعـت 44 میلیـون مترمکعـب در روز پیش بینـی شـده 

کـه رشـد 78 درصـدی نسـبت بـه سـال ۹8 را نشـان می دهـد. 

سـیمان: علی رغـم اینکـه ظرفیـت اسـمی تولیـد سـیمان در سـال ۹۹ 

معـادل 8۹ میلیـون تـن عنـوان شـده اسـت امـا در سـنوات گذشـته 

مشـکات موجود در این صنعت و کمبود تقاضا سـبب شـده اسـت که 

تولیـد واقعـی صنعـت کمتـر از 70% ظرفیت اسـمی باشـد. در سـال 

۱404 تولیـد سـیمان 77 میلیـون تـن و تقاضـای مصـرف گاز صنعت 

22 میلیـون مترمکعـب در روز پیش بینـی شـده اسـت.

تقاضای گاز طبیعی صنعت فولاد و سیمان در سال 1404 به ترتیب 44 و ۲۲ میلیون مترمکعب در روز پیش بینی می شود

منبع: ترازنامه انرژی، کنگره نفت و نیرو

سیمان                  فولاد      



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 4۱ دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

مصـرف داخلـی تاسیسـات گاز کشـور و تلفـات انتقـال و توزیـع )بـه همـراه گازهـای قرائت نشـده( با توجه به سـنوات گذشـته هرکـدام معـادل %5 از میزان تولید گاز در نظر گرفته شـده اسـت. لذا هرکـدام به صورت   

روزانـه 32 میلیـون مترمکعـب پیش بینـی می گردد.

تعهدات صادراتی در سال ۱404 برابر با مقدار صادرات سال ۱3۹۹ معادل 4۹ میلیون مترمکعب در روز برآورد شده است.  

با توجه به عدم بهره برداری از طرح جدید پالایشی  در کشور تا سال ۱404 گاز طبیعی مصرفی پالایشگاه های کشور بدون تغییر نسبت به سال ۹8 معادل ۱۹ میلیون مترمکعب در روز پیش بینی می شود.  

گاز مصرفـی در صنایـع غیرعمـده طبـق آخریـن اطاعـات در ترازنامـه انـرژی سـال ۹6 معـادل 40 میلیـون مترمکعـب در روز می باشـد کـه برای سـال ۱404 با رشـد احتمالی GDP کشـور، سـالانه %3 رشـد داده شـده و   

معـادل 5۱.5 میلیـون مترمکعـب در روز پیش بینـی شـده اسـت.

تزریـق گاز بـه میادیـن نفتـی علـی رغـم اینکـه در سـال ۹8 بـا توجـه بـه افزایـش تحریم هـا و تضعیـف فـروش نفـت کاهش یافته اسـت اما بـا توجه بـه وضعیت فعلـی و با فرض کاهـش تحریم های کشـور و بهبود نسـبی   

فـروش نفـت در سـنوات پیـش رو، ایـن عـدد بـرای ۱404 برابـر بـا سـال ۹7 معـادل 33 میلیـون مترمکعـب در روز برآورد شـده اسـت.

تقاضای سایر حوزه ها نظیر صنایع غیرعمده و صادرات، ۲1۶ میلیون مترمکعب در روز در 1404 پیش بینی می شود 

منبع: ترازنامه انرژی، کنگره نفت و نیرو



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 42 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

مصرف تفکیکی  و تراز ماهانه گاز طبیعی در سال ۱404 )میلیون مترمکعب در روز( تقاضا، عرضه و تراز میانگین گاز طبیعی در سال ۱404 

در ایـن سـناریو رشـد سـالانه ۱3% تقاضـای گاز خانگـی و 4% تقاضـای نیروگاهـی لحاظ شـده اسـت. این سـناریو در افق ۱404 منجر به کسـری تـراز میانگین گاز طبیعی روزانـه 443 میلیون مترمکعب می شـود که معادل دو 

سـوم تولیـد گاز کشـور می باشـد. در ایـن سـناریو در ماه هـای سـرد سـال عرضـه گاز حتـی کفـاف تقاضای بخش هـای نیروگاهی و خانگـی را نمی دهـد. در ماه های گرم )نیمه اول سـال( عرضـه گاز توانایی پوشـش تقاضای بخش 

خانگـی و نیروگاهـی و صرفـاً بخـش محدودی از نیاز صنعت را می تواند داشـته باشـد. 

مختصـات کسـری تـراز گاز در ایـن سـناریو بـه نحـوی اسـت کـه راه میانـه ای جهـت تامین گاز و بـرق خانگی از یک طـرف و تامین گاز صنعت و سـایر مصارف ضـروری وجود ندارد. یا بایـد صنعت بالکل فدای مصـرف خانگی برق 

و گاز شـود و اثـرات کاهـش شـدید تولیـد و زیسـت محیطـی مخـرب آن پذیرفتـه شـود و یا اینکه تامین نیـاز صنعت در اولویت قـرار گیرد و به بخشـی از نیاز خانگی نیز جواب داده شـود. 

جهـت جلوگیـری از رخـداد ایـن سـناریو راهـی بجـز اعمـال سیاسـت های قیمتی و غیرقیمتی به نحوی که رشـد مصـرف خانگی گاز و برق کنتـرل گردد وجود نـدارد. در غیر اینصورت اگر قبـوض گاز و برق ماهانـه خانوار ایرانی 

در محـدوده ۱ تـا 2 دلار باقـی بمانـد احتمال وقوع این سـناریو بالا ارزیابی می شـود.

تراز گاز طبیعی کشور در سال 1404: سناریو 1 )رشد مصرف خانگی و تولید برق کشور معادل میانگین رشد گذشته(

سایر تقاضا            صنایع عمده             نیروگاه              خانگی              تراز ماهانه  تراز        عرضه گاز        سایر تقاضا        صنایع        نیروگاه         خانگی       

فروردین تیر اردیبهشتمهر مرداد آبان خرداددی شهریور آذر بهمن اسفند



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 43 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

در ایـن سـناریو کـه محتمل تریـن سـناریو می باشـد رشـد سـالانه 6% تقاضـای گاز خانگـی و 2% تقاضـای نیروگاهی لحاظ شـده اسـت. این سـناریو در افق ۱404 منجر به کسـری تراز میانگیـن گاز طبیعی روزانـه 325 میلیون 

مترمکعـب می شـود کـه قریـب نیمـی از تولیـد گاز کشـور می باشـد. در ایـن سـناریو در ماه هـای سـرد سـال عرضـه گاز صرفاً کفـاف تقاضـای بخش های نیروگاهـی و خانگـی را می دهـد. در ماه های گـرم )نیمه اول سـال( عرضه 

گاز توانایـی پوشـش تقاضـای بخـش خانگـی و نیروگاهـی و نیمی از نیاز صنعت را می تواند داشـته باشـد. 

ایـن سـناریو بـه ایـن معنـا اسـت کـه تولیـد زیـر ظرفیـت در صنایع که در سـال های اخیر در محـدوده ماه های آذر تا بهمن اتفاق می افتد به کل سـال تسـری پیـدا خواهد کرد. مگر اینکـه اولویت بندی مصرف خانگـی گاز و برق 

نسـبت بـه صنعـت عـوض شـده و صنعـت اولویـت بالاتـر پیـدا کند. همین موضوع در مورد آلودگی زیسـت محیطی مصرف سـوخت مایـع در نیروگاه ها و صنایع نیز وجود دارد که به سـایر فصول سـال نیز تسـری پیدا می کند. 

تراز گاز طبیعی کشور در سال 1404: سناریو۲ )رشد تقاضای خانگی و نیروگاهی معادل نصف رشد سنوات گذشته(

مصرف تفکیکی  و تراز ماهانه گاز طبیعی در سال ۱404 )میلیون مترمکعب در روز(  تفاضا، عرضه و تراز میانگین گاز طبیعی در سال ۱404 

سایر تقاضا            صنایع عمده             نیروگاه              خانگی              تراز ماهانه   تراز        عرضه گاز        سایر تقاضا        صنایع        نیروگاه         خانگی       

فروردین تیر اردیبهشتمهر مرداد آبان خرداددی شهریور آذر بهمن اسفند



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 44 دیدگاه توسعه ملی  -اردیبهشت 1400

مصرف تفکیکی  و تراز ماهانه گاز طبیعی در سال ۱404 )میلیون مترمکعب در روز( تفاضا، عرضه و تراز میانگین گاز طبیعی در سال ۱404 

در این سـناریو که بهترین سـناریو در صورت وقوع می باشـد تقاضای گاز خانگی و تقاضای نیروگاهی بدون رشـد لحاظ شـده اسـت. این سـناریو در افق ۱404 منجر به کسـری تراز میانگین گاز طبیعی روزانه ۱۹2 میلیون 

مترمکعـب می شـود کـه کمتـر از یـک سـوم تولیـد گاز کشـور می باشـد. در ایـن سـناریو در ماه های گرم )نیمه اول سـال( با صرف نظـر از صادرات و مدیریت محـدود تقاضا در سـایر حوزه ها، عرضه گاز توانایی پوشـش تقاضای 

بخـش خانگـی و نیروگاهـی و نیـاز صنعـت را دارا می باشـد. بـا ایـن وجـود در نیمـه دوم سـال امـکان پاسـخ دهی بـه تمـام تقاضـای خانگـی، نیروگاهـی و صنعـت وجود نداشـته و در صـورت عدم اولویـت، صنعت می بایسـت در 

نیمـه دوم سـال عمدتاً زیر ظرفیـت کار کند. 

تراز گاز طبیعی کشور در سال 1404: سناریو ۳ )عدم رشد تقاضای خانگی و نیروگاهی کشور(

سایر تقاضا            صنایع عمده             نیروگاه              خانگی              تراز ماهانه   تراز        عرضه گاز        سایر تقاضا        صنایع        نیروگاه         خانگی       

فروردین تیر اردیبهشتمهر مرداد آبان خرداددی شهریور آذر بهمن اسفند
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