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اگــر چــه ســخت گیری پولــی زودرس در اقتصادهــای بــزرگ دنیــا همچنــان انتظــار نمــی رود، بــا ایــن وجــود گمانه هــای افزایــش نــرخ بهــره در آمریــکا و ســخت تر شــدن شــرایط اعتباردهــی در چیــن،   

بــه تدریــج اهمیــت بیشــتری در تحلیــل رونــد بازارهــای ســهام و قیمــت کالاهــای پایــه پیــدا می کننــد. 

افزایــش تردیدهــا در احیــای زودهنــگام توافــق هســته ای و کاهــش نــرخ بهــره ناشــی از رشــد بی ســابقه پایــه پولــی در بهــار ۱400 موجــب رشــد تمــام دارایی هــا در خردادمــاه و ابتــدای تیرمــاه   

گردیــد. اگرچــه افزایــش مذکــور در پایــه پولــی موتــور محــرک قدرتمنــدی در رشــد بازارهــای دارایــی اســت، بــا ایــن وجــود انتظــار مــی رود حصــول یــا عــدم حصــول توافــق عامــل مهمتــری در 

توضیــح رفتــار بازارهــای دارایــی کشــور در ادامــه  باشــد.

بــازار داروی کشــور در بــازه ســال های ۹0 الــی ۹۷ رشــد حقیقــی ســالانه ٪۵ را تجربــه نمــوده اســت. رشــد ســالانه بخــش تولیــد داخــل ٪۷ بــوده کــه منجــر بــه افزایــش ســهم آن از ٪۶۳ بــه ۷0٪   

کل بــازار شــده اســت. در میــان گروه هــای دارویــی منتخــب دیابــت بــا اختــاف بالاتریــن رشــد را بــه میــزان ســالانه قریــب ٪۳0 داشــته و سیســتم گوارشــی و قلبــی عروقــی در رده هــای بعــدی 

قــرار دارنــد. در تولیــد داخــل نیــز آنکولــوژی بــا رشــد ســالانه ۶0٪ بــا اختــاف بالاتریــن بــوده و بعــد از آن دیابــت و دســتگاه اعصــاب قــرار دارنــد.
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بازیابی GDP اقتصادهای جهان
بســیاری از کشــورها از جملــه آمریــکا شــاهد واگرایــی بیــن 
سیاســت گذاری های پولــی و نحــوه واکنــش اقتصــاد بــه 
ــا هســتند. اولیــن و مهمتریــن اقتصــادی کــه  بحــران کرون
ــزان  ــه می ــر در سیاســتگذاری )آن هــم ب ســعی کــرد تغیی
ــاف  ــه برخ ــود ک ــده ب ــالات متح ــد، ای ــال کن ــدک( را اعم ان
ــره را  ــرخ به ــا 2024 ن ــود ت ــرار ب ــه ق ــی ک ــات قبل تصمیم
تغییــر ندهــد، احتمــالاً حداقــل دوبــار در ســال 202۳ نــرخ 

ــد داد. ــش خواه ــره را افزای به
در آســیا ســطح بالایــی از پایــداری اقتصــادی مشــاهده 
می شــود و بــه غیــر از چیــن )کــه در شــرایط پاندمــی دچــار 
ــر ژاپــن و کــره  مشــکل خاصــی نشــد( در کشــورهایی نظی
ــان دهنده  ــه نش ــوده ک ــدی ب ــادرات رش ــام ص ــی ارق جنوب

ــت. ــادی اس ــی اقتص بازیاب
در قــاره اروپــا، بریتانیا بازگشــایی کامل اقتصــاد را همچنان 
بــه تاخیــر می انــدازد؛ هرچنــد طبــق گزارشــات بلومبــرگ، 
ایــن مســئله تاثیــر اندکــی بــر بازیابــی و ریــکاوری ســریع 

ایــن کشــور پــس از پاندمــی کرونــا دارد.
در آمریــکای جنوبــی داده هــای تولیــدات برزیــل بهتــر از حد 
انتظــار بــود، کــه نشــان می دهــد اقتصــاد بــه ســطح قبــل از 
ــد  ــه تولی ــوط ب پاندمــی بازگشــته اســت و برآوردهــای مرب
ناخالــص داخلــی 202۱ نیازمند بازنگری اســت )بلومبرگ(.

تقاطع بحرانی در مسیر نرخ های بهره جهان

Source: www.bloomberg.com
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ــاری  ــای اعتب ــه گام فض ــی و گام ب ــه آرام ــی ب ــات چین مقام
ــروج  ــه خ ــد ک ــن امی ــه ای ــد، ب ــته تر می کنن ــور را بس کش
موفقیت آمیــز ایــن کشــور از پاندمــی کرونــا  بــدون درگیــر 
شــدن بــا ســطح ناپایــداری از بدهی هــا تحقــق یابــد. در این 
حــوزه سیاســت گذاران بــه صــورت ویــژه بخــش امــاک را 
هــدف قــرار داده و بدنبــال کاهــش اهــرم مالــی فعــالان و 
ســازندگان امــاک  هســتند. لــذا رشــد اعتباردهــی بانکــی 
کــه در میانــه 2020 بــه ســرعت اتفــاق افتــاد هــم اکنــون 
در حــال نــزول اســت. در ایــن مســیر نــرخ بهــره بیــن بانکی 
ســه ماهــه شــاخص شــانگهای هــم اکنــون ٪2.۶ اســت کــه 
نســبت بــه مــاه اپریــل کــه حــدود ٪۱.4 بــود، رشــد قابــل 

توجهــی داشــته اســت.
درحالیکــه توجــه جهانیــان بــه ایــالات متحــده، مکانــی کــه 
بســته محــرک مالــی رئیــس جمهــور جــو بایــدن باعــث 
شــده  جهــان  مالــی  توســعه  پیش بینی هــای  افزایــش 
اســت، متمرکــز شــده اســت، برخــی بــه تغییــر در الگوهــای 
ــم  ــت ک ــاخص دس ــک ش ــوان ی ــه عن ــن ب ــی در چی وام ده
ــی  ــازی اقتصادجهان ــیر بازس ــن  مس ــده در تبیی ــه ش گرفت

اشــاره می کننــد )فایننشــال تایمــز(.

چین برای دستیابی به توازن بخشی بین رشد اقتصادی و حجم  بدهی ها، شرایط اعتباردهی را سخت تر می کند

Source: www.daiunique.com

رشد اعتباردهی چین در حال کاهش است
)درصدتغییر سالانه(
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بســیاری از اقتصــاددان معتقدنــد کــه فــدرال رزرو بــه 
ســمت افزایش نرخ بهره در 202۳ خواهد رفت )جلســه 
اخیــر فــدرال رزرو ایــن نظــر را تــا حــدی تائیــد نمــود(. 
بــا ایــن حــال معتقدنــد ایــن نهــاد برنامــه ای بــرای کاهــش 
ــذا کاهــش در  ــی نــدارد، ل ســریع بســته های محــرک پول
خریــد اوراق قرضــه تــا چندمــاه آینــده انتظــار نمــی رود.

رزرو  فـدرال  بـاز  بـازار  عملیـات  کمیتـه  پیش بینی هـای 
رشـد اقتصـادی و نـرخ تـورم 202۱ را بـه ترتیـب ۶.۶٪ 
٪2.۷ بـرآورد نمـوده اسـت. نـرخ بیـکاری نیـز حـدود  و 
٪4.۷ خواهـد بـود کـه همچنان با نرخ هدف فـدرال رزرو 

فاصلـه دارد.
در کل ۶۵ درصد اقتصادانانی که از آنها نظرسنجی شده 
بخاطـر تسـریع در واکسیناسـیون، محرک هـای مالی بویژه 
بـا توجـه بـه برنامـه جـو بایـدن در حـوزه زیرسـاخت ها و 
ایجـاد اشـتغال، ریسـک جهـش نـرخ تـورم را قابـل توجـه 

می داننـد )بلومبـرگ(.

نمودار دات پات فدرال رزرو

 آخرین نظر  و برآورد  اعضای  فدرال رزرو در مورد آینده نرخ بهره     میانگین نرخ پیشنهادی اعضای فدرال رزرو     نرخ فعلی قراردادهای آتی نرخ بهره 

Source: www.bloomberg.com
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Source: www.ft.com

بانک مرکزی اروپا پیش بینی تورم را افزایش می دهد اما به طرح خرید اوراق قرضه پایبند است

بانــک مرکــزی اروپــا گفتــه اســت بــه خریــد اوراق قرضــه 
ذیــل برنامــه خریــد اضطــراری ۱.8۵تریلیــون یورویــی خود 
ادامــه خواهــد داد. کریســتین لاگارد رئیــس بانــک مرکــزی 
اتحادیــه اروپــا در ایــن رابطــه بیــان داشــت هرچند امســال 
بازگشــایی تدریجــی اقتصــاد و رشــد قیمت هــا ادامــه 
خواهــد داشــت، امــا ایــن بانــک انتظــار دارد ســال آینــده 
رشــد قیمت هــا مجــدداً کمرنــگ شــود. همچنیــن هشــدار 
ــل توجهــی وجــود دارد  ــوز مشــکات اقتصــادی قاب داد هن
و هرگونــه ســخت گیری پولــی زودرس می توانــد جلــوی 
بازیابــی اقتصــادی را بگیــرد. بخصــوص اینکــه تــورم 
اتحادیــه اروپــا همچنــان بــا نــرخ هــدف فاصلــه دارد و 
شــاخص هارمونیــک قیمــت مصرف کننــده از ٪۱.۵در ســال 
جــاری بــه ٪۱.۹ در ســال آینــده افزایــش می یابــد امــا 
ــت  ــش قیم ــی کاه ــه پیش بین ــه ب ــا توج ــال 202۳ ب در س

ــرژی مجــدداً کاهــش یابــد. ان
بانـک مرکـزی اتحادیـه اروپـا نرخ رشـد اقتصادی امسـال 
و سـال بعـد را بـه ٪4.۶ و ٪4.۷ افزایـش داد امـا نـرخ 
رشـد اقتصـادی سـال 202۳ را بـدون تغییـر در سـطح 

٪2.۱ نـگاه داشـت )فایننشـال تایمـز(.

نرخ رشد تولید ناخالص داخلی در ناحیه اروپا
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اگرچــه بــازار، انتشــار داده هــای میــزان ذخایــر فلــزات از ســوی 
چیــن بــا هــدف ایجــاد مانعــی در جهــت کنتــرل و کاهــش قیمــت 
ــه  ــاکان ادام ــت کم ــن سیاس ــود و ای ــاهد ب ــا را ش کامودیتی ه
ــع  ــر رف ــز ب ــای تمرک ــه ج ــی ب ــات کنترل ــن اقدام ــا ای دارد، ام
چالــش عــدم تعــادل در عرضــه و تقاضــا، بــر مدیریــت انتظارات 
و نظــارت بــر دلالان ایجــاد شــده اســت کــه ایــن سیاســت 
ــی  ــون تن ــرف ۳0 میلی ــای مص ــد. تقاض ــا باش ــد پابرج نمی توان
ــد  ــورها، نیازمن ــد کش ــت های جدی ــه سیاس ــه ب ــا توج ــی ب کنون
رشــد ســالانه ۱ میلیــون تنــی تولیــد در جهــت پاســخگویی بــه 
ــا مشــاهده  ــه ب ــود ک ــا ســال 20۵0 خواهــد ب ــزان تقاضــا ت می
آمــار تولیــد طــی یــک دهــه اخیــر، میــزان افزایــش تولیــد مــس 
ــه  ــه اینک ــه ب ــا توج ــت و ب ــوده اس ــن ب ــزار ت ــالانه ۵00 ه س
بــازار همچنــان شــاهد تعریــف پروژه هــای جدیــد و جســور 
نمی باشــد، کســری عرضــه، انتظــارات رونــد صعــودی قیمت هــا 

را حفــظ خواهــد نمــود )ســیتی گــروپ(.

تداوم روند صعودی قیمت مس علی رغم تلاش چین برای کنترل قیمت ها ادامه دارد

قیمت مس )دلار/تن(



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

کالاهای پـایــه
 ۱۱ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

تصمیمات کنترلی چین، انتظار کاهش قیمت سنگ آهن را تقویت کرده است

قیمــت ســنگ آهن از سیاســت چیــن بــرای کنتــرل قیمــت 
کامادیتی هــا تحــت فشــار قــرار گرفتــه اســت. چیــن بــه دنبــال 
کاهــش تولیــد فــولاد، کنتــرل قیمــت، کاهــش ســرمایه گذاری 
و در عیــن حــال حفــظ نیــروی کار خــود می باشــد. سیاســتی کــه 
بتوانــد تعــادل میــان ایــن اهــداف را حفــظ نمایــد، چشــم انداز 
قیمــت  رشــد  عمــده  دلیــل  می کنــد.  مبهــم  را  قیمت هــا 
ــا  ــودی پــس از اپیدمــی کرون ســنگ آهن کــه برخاســته از بهب
و بازگشــت چیــن بــه اقتصــاد بــا تزریــق منابــع مالــی ســنگین 
بــه بخــش زیرســاخت ها بــوده اســت، هــم اکنــون در اثــر 
اصــرار سیاســت مداران در جهــت کنتــرل و مهــار تورمــی کــه 
ایجــاد شــده تحــت فشــار قــرار گرفتــه اســت کــه در نتیجــه بــه 
معنــای محــدود شــدن اعتبــارات مالــی و تعدیــل در هزینه های 
ــای  ــش گازه ــده کاه ــن، وع ــود. همچنی ــد ب ــاختی خواه زیرس
گلخانــه ای و حرکــت بــه ســوی اقتصــاد بی کربــن کــه در ســال 
گذشــته از ســوی شــی جیــن پینــگ رئیس جمهــور ایــن کشــور 
ــن خصــوص تأثیرگــذار خواهــد  ــز در ای داده شــده اســت، نی
ــاد  ــت های متض ــه سیاس ــار روی اینک ــن، قم ــن بی ــود. در ای ب
یــاد شــده، چگونــه می تواننــد نقش آفرینــی کننــد، بــازار 
ــولاد  ــازار ف ــا ب ــگام ب ــور هم ــه ط ــاً ب ــه عموم ــن را ک ــنگ آه س

ــرگ(. ــت )بلومب ــم زده اس ــد، بره ــت می کن حرک

قیمت سنگ آهن )دلار/تن(
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درحالیکــه بســیاری از فلــزات صنعتــی پــس از کشــف واکســن 
کرونــا، یــک رونــد صعــودی پرقدرتــی داشــته اند، امــا بــه نظــر 
می رســد ســرب و روی چنــدان از آن منتفــع نشــده اند. بــرای 
ــل  ــه دلی ــه ب ــارس 2020 ک ــاه م ــس از م ــت م ــه، قیم مقایس
پاندمــی کرونــا بــه شــدت کاهــش یافتــه بــود بیــش از دو برابــر 
شــده اســت، ایــن در حالــی اســت کــه روی رشــد ۵8 درصــدی
و سرب رشد ۳0 درصدی داشته اند. در سال های 200۹ - 20۱0

ایــن موضــوع بودیــم کــه در روندهــای قــوی  نیــز شــاهد 
صعــودی فلــزات ایــن دو فلــز جایــی نداشــتند. از دلایــل 
در  بــالا  عرضــه  مــازاد  بــه  می تــوان  موضــوع  ایــن  اصلــی 
ســال گذشــته و ادامــه ان بــرای ســال جــاری اشــاره کــرد.

ــه  ــود دارد ک ــی وج ــن نگران ــن ای ــرز همچنی ــزارش رویت ــه گ ب
تولیدکننــدگان عمــده پــرو و شــیلی مالیــات شــرکت های معدنــی 
را افزایــش دهنــد و بــه طــور بالقــوه عرضــه را تحــت فشــار قرار 
ــه  ــالاً در نیم ــا احتم ــزارش قیمت ه ــن گ ــاس ای ــر اس ــد. ب دهن
دوم ســال 202۱ کاهــش یابــد و قیمــت هــر تــن روی بــه حــدود 

2,۶00 تــا 2,۷00 دلار ســقوط نمایــد )ماینینــگ(.

قیمت روی )دلار/تن(

پیش  بینی می  شود قیمت روی در نیمه دوم سال ۲۰۲1 کاهش یابد
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کالاهای پـایــه
 ۱۳ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

در هفته هـای اخیـر قیمـت نفـت بـه بـالای۷0 دلار در هر بشـکه 
رسـیده اسـت. آژانس بین المللی انـرژی IEA، اولین پیش بینی 
خـود از وضعیـت بـازار نفـت در سـال 2022 را منتشـر کـرد که 
نشـان از افزایـش تقاضـای جهانی نفت به بالاتر از سـطح قبل از 
کرونـا داشـته و بـا روند فعلی عرضه، وضعیت بازار شـاهد روند 

فزاینـده کسـری خواهد بود.
لـذا IEA از کشـورهای روسـیه و عربسـتان خواسـته تـا میـزان 
تولیـد خـود را افزایـش دهنـد. موجودی نفت مخازن کشـورهای 
OECD در حـال حاضـر پایینتـر از متوسـط ۵ سـاله قـرار دارد. 

همچنیـن نگرانـی بـازار از عـدم نتیجه مذاکـرات ایـران و برجام 
عاملـی بـر ضعـف عرضـه جهانی نفـت می باشـد )بلومبـرگ(.

قیمت نفت برنت )دلار/بشکه(

انتظار تداوم رشد قیمت نفت در کوتاه مدت و تعادل آن در بلند مدت می رود 
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 ۱4 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

افزایـش قیمـت متانـول در ۵ مـاه ابتدای سـال 202۱، به دلیل 
کاهـش سـطح عرضـه ناشـی از همه گیری کرونـا در جهان بـود اما 
اکنـون در مـاه ژوئـن با بازگشـت فعالیـت واحدهـای تولیدکننده 
در آمریـکا، اروپـا و البتـه پتروشـیمی کاوه در ایـران )بـا ظرفیت 
2.۳ میلیـون تـن(، سـمت عرضـه افزایـش داشـته اسـت. لـذا 
کارشناسـان آرگـوس پیش بینـی مـی کننـد قیمـت کالای متانول 

در سـه ماهـه سـوم سـال 202۱ تـا حـدودی کاهـش یابد. 
در چیـن پـس از افزایـش ارزش متانـول به دنبـال بـالا رفتـن 
قیمت زغال سـنگ، شـتاب این رشـد کاهـش یافت و پـس از آن 
قیمت هـا نزولی شـد. از سـوی دیگـر در نیمه دوم سـال 202۱، 
تقاضـای متانـول واحدهـای MTO در چین کاهـش خواهد یافت. 
علـت ایـن موضـوع راه انـدازی واحدهـای تولیـد متانـول تحـت 
اختیـار خـود ایـن مجموعه هـا می باشـد. همچنیـن بـا افزایـش 
صـادرات ایـران بـه بـازار چیـن، عرضـه نسـبت بـه تقاضـا رشـد 

بالاتـری خواهـد داشـت.
در حـال حاضـر بـا توجـه بـه راه انـدازی مجـدد واحدهایـی کـه 
توقـف تولیـد داشـته اند، بـرای حمایـت از بـازار متانـول، دلایـل 
بنیادیـن اندکـی را می تـوان یافـت. میانگیـن قیمت هـا در سـال 
2020، در چیـن 20۱.۵ دلار در هـر تـن بوده اسـت. پیش بینی 
از  پایین تـر  سـال 202۱،  کل  بـرای  مـی  مـاه  در  کارشناسـان 
قیمـت کنونـی و رقـم ۳0۳ دلار در هـر تـن می باشـد )آرگوس(.

قیمت متانول CFR چین )دلار/تن(

انتظار می رود قیمت  های متانول در ماه می بالاترین نرخ سال های ۲۰۲۰ و ۲۰۲1 باشد

20
21

/01
/08

20
19

/03
/2

2

20
20

/10
/02

20
18

/12
/2

1

20
17

/11
/17

20
20

/04
/3

0

20
18

/06
/08

20
17

/04
/07

20
20

/07
/10

20
18

/10
/05

20
17

/08
/18

20
20

/01
/10

20
18

/02
/2

3

20
17

/01
/13

20
21

/04
/01

20
19

/07
/19

20
21

/06
/2

5

20
19

/10
/18
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کالاهای پـایــه
 ۱۵ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

افزایـش تقاضـای داخلی در چین موجـب افزایش ارزش قیمت 
اوره شـده اسـت. بطوریکـه قیمت اوره فوب چیـن از ۳8۵ دلار 
بـر تـن در ابتـدای مـاه ژوئن بـه 4۳0 دلار بر تن در اواسـط این 
مـاه رسـیده اسـت. بـه عقیـده کارشناسـان آرگـوس افزایـش 
میـزان  از  تابسـتان،  در  چیـن  کشـور  بـازار  فصلـی  تقاضـای 
صـادرات ایـن کشـور و رونـد حمـل دریایـی بـه هنـد خواهـد 
کاسـت. ایـن موضـوع خریـداران هنـدی را مجبـور بـه پرداخت 

هزینـه بیشـتری بـرای اوره خواهـد کـرد.
از طرفـی بـالا رفتـن قیمـت اوره در بازار چین و سـایر بازارهای 
هـدف، از افزایـش قیمت هـا در خاورمیانه حمایت کرده اسـت، 
به طوریکـه عرضه کننـدگان پیشـنهادهای قیمتـی در محـدوده 
4۵0 دلار داشـتند و احتمـال ادامـه ایـن رونـد برای مـاه ژوئیه 

نیز وجـود دارد. 
پیش بینـی کارشناسـان ازمیـزان تعـادل در بـازار جهانـی کالای 
اوره نشـان می دهـد کـه ۳ ماهـه چهـارم سـال 202۱، همچنـان 
تقاضا از عرضه بیشـتر خواهد بود. اما در بلندمدت پیش بینی 
می شـود بـا شـروع عملیـات واحدهـای تولیدکننـده جدیـد در 
سـال جـاری و سـال بعـد، قیمـت اوره در ۱8 مـاه آینـده کاهش 

)آرگوس(. یابـد 

قیمت اوره گرانول )دلار/تن(

چشم انداز قیمت اوره در تابستان همچنان مثبت است
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کالاهای پـایــه
 ۱۶ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

انتظار می رود قیمت پلی اتیلن به دلیل افزایش عرضه و کاهش تقاضا کاهش یابد

انتظــار مــی رود در مــاه ژوئیــه قیمــت کالای پلی اتیلــن منطقــه ی آســیا بــه دلیــل افزایــش میــزان عرضــه و همچنیــن کاهــش تقاضــا کاهــش یابــد. پــس از اعمــال مجــدد محدودیت هــا در برخــی از کشــورها 
و مناطــق آســیایی، بــازار رونــد محتاطا نــه ای را در خصــوص وضعیــت شــیوع مجــدد ویــروس کرونــا در پیــش گرفتــه اســت کــه عامــل فشــار بــر قیمت هــا می باشــد. در هنــد بســیاری از دولت هــای ایالتــی 
در شــرایط قرنطینــه قــرار دارنــد. بــا ایــن حــال تصمیــم کاهــش شــرایط قرنطینــه در برخــی ایالت هــا تقاضــا را افزایــش می دهــد. همچنیــن بــا شــروع فعالیــت آزمایشــی کارخانه هــای جدیــد در ســه مــاه 
دوم ســال، عرضــه در چیــن نیــز افزایــش خواهــد یافــت. هنگامیکــه ایــن کارخانه هــا بــه طــور معمــول فعالیــت خــود را آغــاز نماینــد، انتظــار مــی رود تولیــد پلی اتیلــن چیــن ۶0 هــزار تــن در مــاه افزایــش 

یابــد و بعــد از آن بــا توجــه بــه چندیــن عملیــات تعمیــر و نگهــداری از قبــل برنامه ریــزی شــده بــرای واحدهــای تولیــدی داخلــی، قیمــت ایــن محصــول افزایــش یابــد )پلتــس(.

قیمت پلی اتیلن سنگین فیلم CFR خاور دور آسیا )دلار/تن( قیمت پلی اتیلن سبک CFR خاور دور آسیا )دلار/تن(
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

کالاهای پـایــه
 ۱۷ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

قیمــت پلی پروپیلــن آســیا رونــد نزولــی خــود را ادامــه داده و در 
میــان تقاضــای کــم، ۱۵ تــا ۳0 دلار دیگــر نیــز در مناطــق مختلــف 

آســیا کاهــش یافت.
در چیــن، بیشــتر مشــتریان خریدهــای خــود را بــه صــورت رفــع 
نیــاز ادامــه می دهنــد. فشــار فــروش جزئــی بــرای فروشــندگان 
بــا در نظــر گرفتــن ســطح قابل کنتــرل موجــودی انبار وجــود دارد. 
در ایــن میــان بــا راه انــدازی کارخانه هــای جدیــد چیــن در ژوئیــه، 
چشــم انداز می توانــد ضعیف تــر شــود. در جنــوب شــرقی آســیا 
و جنــوب آســیا، تقاضــای بــازار تــا حــد زیــادی تحــت تأثیــر شــیوع 
همه گیــری قــرار گرفتــه اســت همچنیــن عائــم بهبــودی در هنــد 
ــری  ــرل همه گی ــت کنت ــد مثب ــات و رون ــتر معام ــم بیش ــا حج ب

وجــود دارد.
در منطقــه آســیا بیشــتر نگرانی هــا مربــوط بــه راه انــدازی 
ــد تولیــدی می باشــد. پیش بینــی می شــود در  ظرفیت هــای جدی
مجمــوع حــدود ۱ میلیــون تــن در ســال ظرفیــت تولیــد مــازاد در 
طــول ســه مــاه دوم ســال 202۱ بــه بهره بــرداری خواهــد رســید 
و ۱.۶ میلیــون تــن ظرفیــت تولیــدی جدیــد دیگــری نیــز در طــول 

ســه مــاه ســوم ســال در چیــن ایجــاد خواهــد شــد )آیســیس(.

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

کاهش قیمت پلی پروپیلن به دلیل کاهش تقاضا می تواند تداوم یابد
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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
 ۱۹ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

روند تغییرات نسبت P/E گذشته نگر )ttm( بازار سرمایه 

رشد قیمت سهام در اواخر خرداد 1۴۰۰ منجر به افزایش نسبی P/E بازار گردیده است
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 20 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

نسبت ابطال به صدور ۷ روزه صندوق های در سهام میانگین سه روزه نسبت خالص ورود پول حقیقی به ارزش بازار سرمایه

از انتهای خرداد 1۴۰۰ پس از چند ماه وقفه، شاهد ورود پول حقیقی بوده ایم

زار
ه ه

ر د
د

13
99

/03
/18

13
99

/09
/02

13
99

/05
/01

13
99

/10
/2

2

14
00

/01
/2

9

13
99

/02
/01

13
99

/07
/15

13
99

/12
/09

14
00

/03
/10

14
00

/04
/02

13
99

/06
/02

13
99

/11
/14

14
00

/02
/2

0

13
99

/02
/2

2

13
99

/08
/10

13
99

/04
/09

13
99

/10
/01

14
00

/01
/07

13
99

/01
/09

13
99

/06
/2

5

13
99

/03
/17

13
99

/08
/2

2
13

99
/09

/12

13
99

/04
/2

6

13
99

/10
/2

2

14
00

/01
/15

13
99

/02
/08

13
99

/07
/12

13
99

/12
/03

14
00

/03
/13

14
00

/04
/02

13
99

/05
/15

13
99

/06
/04

13
99

/11
/12

14
00

/02
/04

14
00

/02
/2

4

13
99

/02
/2

8

13
99

/08
/02

13
99

/04
/06

13
99

/10
/02

13
99

/12
/2

3

13
99

/01
/11

13
99

/06
/2

4



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 2۱ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

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

بازار پس از چند ماه در انتهای خرداد و اوایل تیر شاهد ورود پول به صندوق های درآمد ثابت بوده  است
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 22 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

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

در خرداد ماه 1۴۰۰ متوسط قیمت محصولات فولادی در بورس کالا 8 درصد افزایش یافته است

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.
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شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

بازار سرمایه
 2۳ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 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.

 قیمت محصولات پلیمری در خرداد ماه 1۴۰۰ برای دومین ماه پیاپی کاهش یافته است
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دیــدگاه توســعه ملــی

w w w . t m i c o . i r

پرونده ویژه
تحلیـل روندهای بـازار دارویی کشـور بر مبنای طبقـات درمانی

در بازه سالهای ۹0 تا ۹۷



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 2۵ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

صنعت دارو در ایران در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ رشد حقیقی۱ سالانه ۵٪ را تجربه نموده است. رشد بخش تولید داخل در این بازه ۷٪ سالانه و رشد بخش واردات اندکی بیش از ۱٪ بوده است.   

در بیــن ۱0 گــروه دارویــی منتخــب2 مطابــق طبقه بنــدی ATC، دیابــت بــا اختــاف بالاتریــن رشــد را بــه میــزان ســالانه قریــب ۳0٪ داشــته و سیســتم گوارشــی و قلبــی عروقــی در رده هــای بعــدی قــرار دارنــد. در تولیــد   

داخــل نیــز آنکولــوژی بــا رشــد ســالانه ۶0٪ بــا اختــاف بالاتریــن بــوده و بعــد از آن دیابــت و دســتگاه اعصــاب قــرار دارنــد. 

سهم تولید داخل صنعت دارو از ۶۳٪ در سال ۹0 به ۷0٪ در سال ۹۷ رسیده است. گروه های آنکولوژی، دستگاه اعصاب و تنفسی بیشترین رشد سهم داخل در مقابل واردات را به خود اختصاص داده اند.   

ــه شــمار  ــد داخــل در صنعــت دارو ب ــن حوزه هــای تولی ــل سیســتم گوارشــی، پوســت و دســتگاه اعصــاب رقابتی تری ــوده و در مقاب ــی ب ــن حوزه هــای داروی ــت انحصاری تری ــی و دیاب ــوژی، سیســتم ایمن حوزه هــای آنکول  

می رونــد. 

نتایج این گزارش مربوط به تحلیل بازه سال های ۹0 الی ۹۷ بوده و در نتیجه اثرات بیماری کرونا و سایر تحولات در آن منعکس نشده است.  

۱: تمام اعداد رشد سالانه در این گزارش رشد حقیقی می باشند.

2: این گروه ها عبارتند از: دیابت، سیستم گوارشی،  خون، سیستم ایمنی، آنکولوژی،دستگاه اعصاب، قلبی عروقی، ضد عفونت، تنفسی و پوستی

خلاصه مدیریتی



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 2۶ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

در میـان گروه هـای منتخـب، بـه جـز دیابـت کـه بـا رشـد سـالانه ٪2۹ بـا اختـاف بالاترین رشـد را داشـته و گروه ضـد عفونت که ٪2 رشـد منفی سـالانه را تجربه نموده اسـت،  بقیـه گروه ها رشـدی مابین 
٪4 تـا ٪۹ سـالانه را نشـان می دهنـد. همچنیـن گروه هـای دسـتگاه اعصـاب، ضـد عفونـت و خون بیشـترین سـهم از بـازار را در بیـن گروه های دارویی بـه خود اختصـاص داده اند. 

نمودار رشدی ارزشی گروه های منتخب صنعت دارو

منبع: آمارنامه دارویی کشور

*مساحت دایره متناسب با میزان فروش هر گروه در سال ۹۷ می باشد.



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 2۷ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه دیابت:  حوزه با بالاترین رشد و نیمه متمرکز

با توجه به رشد بالای بیماری دیابت در کشور، بالاترین رشد در حوزه دارو به دیابت با 2۹٪ رشد سالانه تعلق گرفته است.   
این میزان رشد در حدی بوده است که تولید داخل نتوانسته است خود را تطبیق داده و سهم آن از 8۳٪ در سال ۹0 به ۳۶٪ در سال ۹۷ رسیده است.  

عمده سهم تولید داخل در این حوزه به شرکت داروسازی دکتر عبیدی تعلق داشته و بعد از آن داروسازی اکسیر و تهران شیمی قرار دارند.   
شاخص HHI در حوزه دیابت نشان دهنده بازار نیمه متمرکز در تولید داخل می باشد.   

)ATC CODE: A1۰(
شاخص HHI معیاری جهت سنجش میزان تمرکز/رقابت در یک صنعت است. عموماً اعداد بالای ۲۵۰۰ نشانگر یک حوزه کاملًا متمرکز، بین 1۵۰۰ تا ۲۵۰۰ حوزه نیمه متمرکز و پایین تر از 1۵۰۰ نشانگر حوزه رقابتی می باشد.  

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

وارداتی
تولیدی

داروسازی دکتر عبیدی
داروسازی تهران شیمی
اکتوورکو
داروسازی اکسیر
صنعتی کیمیدارو
سایر

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

رشد سالانه



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 28 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه گوارشی:  حوزه رشدی و کاملًا رقابتی 

گروه گوارشی با رشد قریب ۹٪ سالانه در میان گروه های منتخب دارویی رتبه دوم را داشته است. این گروه بیش از ٪۷ از کل ارزش بازار داروی کشور را به خود اختصاص می دهد.   
سهم تولید داخل گروه گوارشی در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ تغییر محسوسی نداشته است و بیش از سه  چهارم ارزش بازار این گروه به تولید داخل اختصاص داشته است.  

هیچ شرکتی در این حوزه بیشتر از ۱0٪ از تولید داخل را به خود اختصاص نداده و داده های HHI نشانگر یک حوزه کاماً رقابتی می باشد.   
داروهای درمان اختالات اسید معده بزرگترین زیرگروه این حوزه هستند.   

(ATC CODE: A02, A03, A04, A07, A09, A16)

وارداتی
تولیدی

داروسازی دکتر عبیدی
داروسازی تهران شیمی
اکتوورکو
داروسازی اکسیر
صنعتی کیمیدارو
سایر

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

رشد سالانه



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 2۹ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه قلبی عروقی: حوزه رشدی و کاملًا رقابتی 

گروه قلبی با رشد بالای 8٪ سالانه در میان گروه های منتخب دارویی رتبه سوم را داشته است. این گروه ٪۶ از کل ارزش بازار داروی کشور را به خود اختصاص می دهد.   
سهم تولید داخل گروه قلبی در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ تغییر محسوسی نداشته است و عمده ارزش بازار این گروه به تولید داخل اختصاص داشته است.  

شرکت های متعددی در این حوزه فعالیت دارند و  داده های HHI نشانگر یک حوزه کاماً رقابتی می باشد.   
داروهای تعدیل کننده چربی خون بزرگترین زیرگروه این حوزه هستند.   

 (ATC CODE C)

سبحان دارو
البرز دارو
لابراتورهای رازک
اکتوورکو
کارخانجات داروپخش
سایر

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

وارداتی
تولیدی

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

رشد سالانه



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳0 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه خون: حوزه رقابتی با رشد متوسط 

گروه خون با رشد حدود 4٪ سالانه رشدی کمی کمتر از میانگین صنعت دارو را تجربه نموده است. این گروه حدود ٪۱0 از کل ارزش بازار داروی کشور را به خود اختصاص می دهد.   
سهم تولید داخل گروه قلبی در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ تغییر محسوسی نداشته است و بالای دو سوم از ارزش بازار این حوزه به تولید داخل اختصاص داشته است.  

شرکت های متعددی در این حوزه فعالیت دارند و داده های HHI نشانگر یک حوزه کاماً رقابتی بوده و میزان رقابت از سال ۹0 الی ۹۷ مشخصاً افزایشی بوده است.   
داروهای ضد لخته بزرگترین زیرگروه این حوزه هستند.   

 (ATC CODE B)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

وارداتی
تولیدی

کوبل دارو
البرز دارو
داروسازی شهید قاضی
داروسازی اسوه
پارس دارو
سایر

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

رشد سالانه



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳۱ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه آنکولوژی: حوزه بسیار رشدی تولید داخل و کاملًا متمرکز

گـروه آنکولـوژی در کشـورهای توسـعه یافتـه از رشـدی ترین گروه هـا در حـوزه دارو تلقـی می شـود کـه بـه دلیـل افزایش بیمـاران سـرطانی و ورود داروهـای جدید به بازار رشـد سـالانه دو رقمی را   
می کند. تجربـه 

در ایران حوزه آنکولوژی بیشترین رشد را در تولید داخل تجربه نموده است؛ به نحوی که با رشد سالانه ۶0٪، سهم تولید داخل از 4٪ در سال ۹0 به بالای ۵0٪ در سال ۹۷ رسیده است.   
شـرکت های داخلـی محـدودی در ایـن حـوزه فعالیـت دارنـد و  داده هـای HHI نشـانگر یـک حـوزه کامـاً متمرکـز می باشـد. شـرکت آریـوژن فارمـد بیـش از نیمی از سـهم بـازار تولیـد داخـل را به خود   

اختصـاص داده اسـت. 

(ATC CODE L01)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

رشد سالانه

وارداتی
تولیدی

آریوژن فارمد
نانو فناوران داروئی الوند
داروسازی سبحان انکولوژی
کوبل دارو
نوآوران دارویی کیمیا
سایر

تولید داخلیتولید داخلی و واردات



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳2 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه سیستم ایمنی: حوزه رشدی تولید داخل و کاملًا متمرکز

بازار گروه سیستم ایمنی رشد بالای ۷٪ را تجربه نموده است که بالاتر از متوسط صنعت دارو در کشور می باشد. این گروه ٪۶ از کل ارزش بازار داروی کشور را به خود اختصاص می دهد.   
این حوزه رشد محسوسی را در افزایش سهم تولید داخل تجربه نموده و از سهم 4۷٪ در سال ۹0 به ۶0٪ در سال ۹۷ رسیده است.  

شـرکت های داخلـی نسـبتاً محـدودی در ایـن حـوزه فعالیـت دارنـد و داده هـای HHI نشـانگر یـک حـوزه کامـاً متمرکـز می باشـد. شـرکت سـیناژن بیـش از نیمی از سـهم بـازار تولیـد داخـل را به خود   
اختصـاص داده اسـت. 

(ATC CODE L03, L04)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

رشد سالانه

وارداتی
تولیدی

تحقیقات و تولیدی سیناژن
داروسازی زهراوی
آریوژن فارمد
داروسازی اسوه
فرآورده های پویش دارو
سایر

تولید داخلیتولید داخلی و واردات



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳۳ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه ضد عفونت: حوزه رقابتی با رشد منفی

گروه داروهای ضد عفونت اگر چه با بالای ۱2٪ سهم بازار، از بزرگترین گروه های دارویی تلقی می شود ولی تنها گروهی است که شاهد رشد منفی بوده است.   
آنتـی بیوتیک هـا بزرگتریـن زیرگـروه ایـن حـوزه هسـتند و بـالا بودن سـرانه مصـرف آنتی بیوتیک در ایـران )دومین در دنیا مطابق گزارش سـازمان بهداشـت جهانـی( موجب بالا بودن سـهم بازار این   

گروه شـده است. 
سهم تولید داخل این گروه در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ تغییر محسوسی نداشته است و عمده ارزش بازار این گروه به تولید داخل اختصاص داشته است.  

شرکت های متعددی در این حوزه فعالیت دارند و  داده های HHI نشانگر یک حوزه رقابتی می باشد.   

(ATC CODE J)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

رشد سالانه

وارداتی
تولیدی

داروسازی دانا
داروسازی فارابی
کوثر
داروسازی اکسیر
آقاشیمی
سایر

تولید داخلیتولید داخلی و واردات



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳4 دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه دستگاه اعصاب: بزرگترین و رقابتی ترین گروه دارویی

گروه دستگاه اعصاب بیش از ۱2٪ از سهم بازار دارو را به خود اختصاص داده است. همچنین این گروه به لحاظ رشد تولید داخل با ٪۱2 رشد سالانه رتبه سوم را دارا می باشد.  
سهم تولید داخل گروه دستگاه اعصاب در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ رشد بالایی را تجربه نموده و از ۶۵٪ به 8۵٪ رسیده است.   

در این حوزه شرکت های متعددی فعالیت دارند و پایین ترین HHI که به منزله رقابتی ترین گروه می باشد بدان تعلق دارد.   
مسکن ها بزرگترین زیرگروه این حوزه هستند.   

(ATC CODE N)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

کارخانجات دارو پخش
تولیدی فاران شیمی تویسرکان
سبحان دارو
اکتوورکو
داروسازی اکسیر
سایر

رشد سالانه

وارداتی
تولیدی

تولید داخلیتولید داخلی و واردات



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳۵ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه تنفسی: رشد و سهم بازار متوسط  

گروه تنفسی با حدود 8٪ سهم بازار و 4٪ رشد سالانه وضعیت متوسطی را در گروه های دارویی منتخب نشان می دهد.   
سهم تولید داخل گروه تنفسی در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ رشد بالایی را تجربه نموده و از ۵۹٪ به ۷۳٪ رسیده است.   

شرکت های متعددی در این حوزه فعالیت دارند و  داده های HHI نشانگر یک حوزه کاماً رقابتی می باشد.   
داروهای مرتبط با بیماری مزمن انسدادی ریه بزرگترین زیرگروه این حوزه هستند.   

(ATC CODE R)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

داروسازی دکتر عبیدی
کارخانجات دارو پخش
لابراتوارهای سینا دارو
داروسازی شهید قاضی
کوبل دارو
سایر

رشد سالانه

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

وارداتی
تولیدی



شــرکت ســرمایه گذاری گــروه توســعه ملــی

پرونده ویژه
 ۳۶ دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

دیدگاه توسعه ملی  - تیرماه 1400

گروه پوستی: سهم بازار و رشد پایین

گروه پوستی با حدود 2٪ سهم بازار و کمتر از 2٪ رشد سالانه پایین ترین وضعیت را در گروه های دارویی منتخب نشان می دهد.   
سهم تولید داخل این گروه در بازه سال های ۹0 الی ۹۷ اندکی کاهش را تجربه نموده است، اما همچنان 8۶٪ از سهم بازار را به خود اختصاص می دهد.   

شرکت های متعددی در این حوزه فعالیت دارند و  داده های HHI نشانگر یک حوزه کاماً رقابتی می باشد.   

(ATC CODE D)

سهم تولید و واردات درسال های 90 و 97

پارس دارو
داروسازی سپیداج
پاک دارو
ایران دارو
اکتوورکو
سایر

رشد سالانه

تولید داخلیتولید داخلی و واردات

وارداتی
تولیدی



w w w . t m i c o . i r


