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 بینی روند معاملاتنگاه به بازار و پیش

 

 

لی خود در درصدی پشت سر گذاشت و باری دیگر به سقف قب 4بازار سرمایه نخستین هفته از خرداد ماه را با جهش بیش از 

و رسیدن  های سیستماتیکاردیبهشت ماه به ثبت رسانده بود، نزدیک شد. کاهش ریسک ابتدایهزار واحدی که در  227ارتفاع 

های برگشت بازار به ها در اردیبهشت ماه، مهمترین محرکالمللی، در کنار انتشار گزارش عملکرد شرکتبرخی از اخبار مثبت بین

ها در فصل مجامع، نکات مثبته گزارش تفسیر مدیریتی که ها، بروز آخرین وضعیت شرکتمدار رشد بودند. همزمان با این گزارش

ر به دوره رونق نیز ماهه بر روی سامانه کدال قرار گرفت را داریم که در سوخت بهاری و برگشت بازا 12ی هاهمزمان با گزارش

ی هااز روند تدریجی اصلاح سیاست های مالی، ناشیهای مثبت در صورتبه عقیده کارشناسان، عمده این اتفاقموثر بوده است. 

 د. لتن، درخصوص دلایل تحرکات مثبت بازار صحبت خواهیم کردر ادامه این شماره از بو .در حوزه ارزی است دولت

کنیم. جایی که عامل اصلی چالش بازار از دهه ابتدایی اردیبهشت بود و خبرهای این حوزه موجب شد تا از حوزه سیاسی آغاز می

های جدید علیه وضع تحریم هزار واحدی، موقتا کاهش یابد. در حالی طی یک ماه اخیر اخباری نظیر 227سوخت بازار در ارتفاع 

فارس و انفجار ه خلیج، ورود ناوهای جنگی آمریکا بامارات «رهیالفج»بندر ایران توسط ایالات متحده، انفجار هفت سکوی نفتی در 

 "میرژ رییتغ"رای بمنطقه سبز بغداد، بازار را به زیر کشیده بود که طی روزهای گذشته، اخبار مثبتی نظیر عدم تمایل آمریکا 

روابط  بهم تمایل ایران بین آمریکا و ایران، اعلا[ یگریانجیم ی]برا ژاپن به ایران ریوزنخست« آبه نزویش»، احتمال سفر رانیا

یاسی فاصله بگیرد. سو بطور کلی تغییر لحن سران آمریکایی موجب شد تا بازار از اخبار منفی  فارس جیخل یمتوازن با کل کشورها

ت و منفی واکنش نشان در بازارهای مالی، اخبار سیاسی را به دقت رصد کرده و به سرعت به تحولات مثب گرانبطور کلی معامله

 گذاران و در نتیجه ورود نقدینگی باشیم.دهند. بنابراین طبیعی است با تلطیف فضای سیاسی، شاهد کاهش نگرانی سرمایهمی

ها ضر هستید، شرکتماهه و ضمایم آن بود. همانطور که مستح 12 هایاما عامل دوم که کمی با تاخیر بروز کرد، اثر گزارش

ها از این کنند. این گزارشنگر( خود را منتشر میماهه، گزارش تفسیری )اطلاعات آینده 12های مالی همزمان با انتشار صورت

 98توانند سود سال کلیدی، میناسان و تحلیلگران با استخراج اعداد و ارقام مهم و جملات باشد که کارشجهت با اهمیت می

گهر گزارش تفسیری مفصلی را منتشر کرد. ها را تجزیه و تحلیل کنند. به عنوان مثال: شرکت صنعتی و معدنی گلشرکت

کند تا پایان بینی می، شرکت پیش98میلیون تن گندله در سال  12با توجه به امکان تولید کگل در این گزارش اعلام کرد: 

میلیون و  11ر، میلیارد ریال دست یابد. )این رقم برای سال اخی 77.971میلیون تن گندله به ارزش  10/5وش به فر 98سال 

  میلیارد ریال بوده است(. 74.500هزار تن به ارزش  300



 

های رکتهای مورد توافق با شهمچنین درخصوص فروش کنسانتره داخلی، با توجه به قراردادهای فی ما بین با مشتریان و سهمیه

میلیون تن کنسانتره به ارزش  دو، 98کند تا پایان سال بینی میفولاد خوزستان، فولاد مبارکه و فولاد خراسان، شرکت پیش

 6.321عادل مهزار تن  489یک میلیون و  97میلیارد ریال به مشتریان داخلی به فروش برسد. )این مقدار برای سال  8.445

ه مشتریان بمیلیون تن کنسانتره   400یک میلیون و ، 98کند تا پایان سال ت پیش بینی میشرک میلیارد ریال بوده است(.

 4.920عادل مهزار تن  185یک میلیون و  97میلیارد ریال به فروش برساند. )این مقدار برای سال  10.347خارجی به ارزش 

میلیارد  3.006حل مهزار تن نموده و از این  376یزان شرکت اقدام به صادرات گندله به م 97در سال  میلیارد ریال بوده است(.

معادل  میلیون تن 1/6 فروش گندله صادراتی شرکت به 98گردد تا پایان سال ینی میبریال درآمد کسب نموده است و پیش

 میلیارد ریال( برسد.  16.373

لی دارد و این در شرایطی است که ریا اردمیلی 113.136بینی فروش پیش 98گهر برای سال دهد که گلمیاین گزارش نشان 

درصدی برآورد  18با رشد  98میلیارد ریال بوده است. بنابراین باید گفت که فروش سال  95.626 رقمی بالغ بر 97درآمد سال 

می ها نکات مهدر گزارش تفسیر مدیریتی بسیاری از شرکتریالی را داراست.  1.500و شرکت پتانسیل تحقق سود حداقلی شده 

اید یا قصد گذاری کردههایی که اخیرا سرمایهای بر روی شرکترو، مطالعهشود در تعطیلات پیشوجود دارد. لذا توصیه می

 ها را دارید، داشته باشید.گذاری در آنسرمایه

گران و رفتار یش معاملهاز نحوه آراهای ماهانه اشاره داشت. گزارشآفرینی قابل ملاحظه ، باید به نقشیاد شدهدر کنار دو عامل 

های ماهانه نقش به مراتب چشمگیرتری در خیز بورس آید که گزارشچنین برمی نیمه دوم هفته گذشتهها در معاملات قیمت

های بورسی، به ویژه های ماهانه غالبا از عملکرد مطلوب و در مواردی فراتر از انتظار شرکتگزارشهای جدید دارد. برای فتح قله

های صادراتی مشخص د شرکتاثر رشد نرخ نیمایی کاملا در عملکرداشت. ها در ماه گذشته پرده برفروش مبالغ و میزان  از حیث

های رسیده، به نظر در بین گزارش .های بنیادی را به قیمت سهام شاهد هستیمها نیز سیگنالاست و درخصوص سایر شرکت

تری های مناسبگزارش امیدنیو آش غذایی مواد و کانی غیرفلزیشیمی، دارویی، ، پتروهای فلزیاساسی، کانیفلزاتهای شرکت

 را به بازار منعکس نمودند. 

 

 

 

 

 

دهد که سهامداران این های بورسی نشان میای به فصل مجامع داشته باشیم. برگزاری مجامع برخی از شرکتو در نهایت اشاره

ها همزمان با بازگشت به تابلوی معاملات شاهد پر ند بلکه در اکثر شرکتاها نه تنها از حضور در مجامع متضرر نشدهشرکت

بازار افق  هستیم. این وضعیت بیانگر این مساله است که سهامداران و فعالان( DPSشدن گپ ناشی از تقسیم سود نقدی )

مدت رای ورس در بازه زمانی میانتوان به روند صعودی ببنابراین کماکان میهای بزرگ بورسی متصورند. روشنی را برای بنگاه

 مثبت داد.



 

 آنچه در بازار گذشت ...

طی هفته « شاخص بورس اوراق بهادار»رویم که در شرایطی به مصاف معاملات هفته دوم و البته نیمه تعطیل خرداد ماه می

احدی که در و 215.168یاس با عدد واحدی پیشروی نمود. این رقم در ق 224.477واحدی تا ارتفاع  9.309گذشته با ثبت رشد 

دهد. درخصوص شاخص کل باید گفت که در درصدی را نشان می 33/4انتهای هفته پایانی اردیبهشت ماه به ثبت رسید، رشد 

هزار واحدی  260و سپس  241های بعدی توان ادامه رشد بازار تا مقاومتهزار واحدی، می 227صورت شکست قطعی مقاومت 

 ت. اما چنانچه این سد شکسته نشود، احتمال اصلاح کوتاه مدتی وجود دارد.را انتظار داش

ا بر جای گذاشته است. که در هفته گذشته کارنامه خوبی ر را داریم «وزنهم»شاخص در متغیر با اهمیت دیگر بازار سرمایه، 

واحدی پیشروی  51.264تا ارتفاع  واحدی آغاز نمود و 48.131رتفاع وزن کار خود را در ابر اساس این گزارش، شاخص هم

درصد( بوده است. و در انتها  51/6واحد )معادل  3.133وزن در این هفته برابر با کرد. در نتیجه باید گفت بازدهی شاخص هم

ها داشته است. شاخص فرابورس ایران در حالی با رقم داشته باشیم که عملکردی مشابه با سایر دماسنج Ifexای به اشاره

ین باید اذعان داشت واحدی به کار خود خاتمه داد. بنابرا 2.800واحدی آغاز به کار کرد که در پایان هفته در ارتفاع  2.671

 درصد( بوده است.  83/4واحد )معادل  129در هفته نخست خرداد ماه  Ifexکه بازدهی 

 

 پیش بینی بازار

ر سیاسی و اقتصادی، سر گذاشتیم که اکثر صنایع بورسی تحت تاثیر اخبانخستین هفته از آخرین ماه از فصل بهار را در حالی پشت 

ها از گرچه نگرانی. بازدهی مناسبی را به ثبت رساندند تا جایی که باری دیگر روند ورود نقدینگی به تابلوی معاملات شدت گرفت

سد تا حدی اثر این ریسک کمرنگ شده ربا این حال به نظر می ؛کندرا تهدید می سهام های سیستماتیک معاملاتسمت ریسک

فراهم کنند با این حال همچنان نگرانی از بازار جهانی  سهام را رشد توانند سوختهای بنیادی میاست. در این شرایط سیگنال

  .اعتنا بودتوان نسبت به این موضوع بیکاملا محسوس است و نمی

های قیمتی تا حدودی بالا آمدند و از طرف دیگر  کفشود چراکه اولارو، به نظر از سرعت رشد بازار کاسته برای هفته پیش

گران کوتاه مدتی در مسیر شناسایی سود قرار خواهند گرفت اما همانطور تعطیلات پایان هفته را داریم و احتمالا طیفی از معامله

کند و نگرانی ها و بازار سهام حمایت میهای سیاسی از قیمتکهای بنیادی و کاهش ریسکه در سطور بالاتر هم اشاره شد، داده

موافقت  های بزرگ بورسیسهام دولت در شرکتشود با عرضه ته میها وجود ندارد. ضمن اینکه، گفخاصی از بابت ریزش قیمت

ها خواهد داشت. جرئیات این خبر را در انتهای شده است. این اتفاق نقش موثری در مشخص شدن ارزش واقعی سهام شرکت

 تن و در اخبار و حواشی بازار مطالعه کنید. بول

 

 



 

 ها و ارزش معاملات هفتهبررسی آخرین وضعیت شاخص

 

 
  

 

 هابررسی آخرین وضعیت شاخص

 

 بررسی ارزش معاملات هفته

 

 تاریخ
ارزش کل معاملات 

 )م.ت(

معاملات خرد 

 بورس )م.ت(

معاملات خرد 

 فرابورس )م.ت(

معاملات خرد 

 کل )م.ت(

بلوک و اوراق 

 )م.ت(

04/03/1398 1408 709 165 874 534 

05/03/1398 1540 926 160 1086 454 

07/03/1398 2297 1319 201 1520 777 

08/03/1398 1899 1096 166 1262 637 

 2402 4742 692 4050 7144 جمع کل

 2934 5679 932 4747 8613 جمع هفته گذشته

 601 1186 173 1013 1786 میانگین ارزش معاملات روزانه

میانگین ارزش معاملات روزانه 

 هفته گذشته
1723 949 186 1136 587 

 2% 4% 7%- 7% 4% اختلاف )درصد(

 

 

 درصد بازدهی میزان بازدهی 08/03/1398تا تاریخ  04/03/1398از تاریخ  هاشاخص

 4/33% 9.309 224.477 215.168 شاخص کل بورس

 6/51% 3.133 51.264 48.131 وزن(شاخص کل )هم

 4/83% 129 2.800 2.671 شاخص فرابورس



 

 یارد تومانلیم – معاملات ارزش گراف

 

 
 

میلیارد  1.186طی هفته گذشته به  (بازار بورس و فرابورس 2 )در معاملات خردروزانه متوسط ارزش ، ارائه شده طبق جداول

 اندک رشدارد تومانی، میلی 1.136اردیبهشت ماه یعنی رقم  پایانیروزانه هفته  معاملاتمیانگین که در قیاس با  بالغ گردیدتومان 

میلیارد تومانی  1.600 – 1.500زم به ذکر است که اخیرا میانگین ارزش روزانه معاملات از سطوح لادهد. درصدی را نشان می 4

باشد. کماکان یمخبر خوبی برای بازار  )در صورت تداوم( میلیارد تومان رسیده بود و رشد مجدد ورود نقدینگی 1.000به مرز 

میلیارد تومانی  1.000روی این مساله تاکید داریم که بازار برای حفظ دوره رونق، نیاز به ثبات ارزش معاملات در سطوح بیش از 

بیشترین چکاپا  کو وتاصی هایی نظیرتک سهم و« خوروسازی»، «بانکداری»، «فلزات اساسی»صنعت  3طی هفته گذشته، . دارد

 حجم و ارزش معاملات را به خود اختصاص دادند.

 

 

 

 

 

 

 



 

 مجله خبری

 سیاسی

را  هایرسماً اعلام کرد قصد دارد بدون مجوز کنگره فروش سلاح به سعود کایدولت آمر

 اردیلیم 1/8به ارزش  ضمن اشاره یاهیانیبا صدور ب کایخارجه آمر روزی کند. عیتسر

 یاتا عامل بازدارنده» مذکور، گفت: یعرب یفروش عجولانه سلاح به کشورها نیا یدلار

کند.  جادیما ا یشرکا یدفاع از خود برا یهاتیباشد و ظرف رانیا ییجوزهیدر برابر ست

 نینموده و به ا تیت کرده، ثبات را در منطقه تقویها از متحدان ما حمافروش نیا

  «آن را عقب برانند. ران،یکه ضمن دفاع از خودشان در برابر ا کندیها کمک ملتم

 

 یمشترک با همتا یدر کنفرانس خبرمحمد جواد ظریف که به بغداد سفر کرده بود 

 لیتما رانای .میدرخصوص تحولات منطقه داشت یخوب وگویگفت: ی خود گفتعراق

را  یاتوافق هسته رانای ارس داشته باشد.ف جیخل یمتوازن با کل کشورها یدارد روابط

درخصوص استفاده از زور، تناقض  تیامن یبا قطعنامه شورا کاآمری رفتارنقض نکرد. 

  .میفارس معاهده عدم تجاوز امضا کن جیخل هیحاش یبا کشورها مای. آمادهدارد

 

ن سفر کرده در که به ژاپ دونالد ترامپ کایو آمر رانیا انمی تنش گرفتن بالا با زمانهم

 .ستین رانیدر ا "میرژ رییتغ"که به دنبال  گفت نشست خبری با نخست وزیر این کشور

بزرگ را  یشدن به کشور لیتبد تیرهبران موقع نیبا هم رانیا"ترامپ گفت:  آقای

 رانای که دارم اعتقاد واقعا ".میهست یاهسته حاتیاز تسل یریدارد. ما به دنبال جلوگ

قدم که حصول آن )توافق( ممکن معت نی( انجام دهد. همچندیافق )جدتو کی خواهدیم

 یهامیتحر یها درپآن رای( است ز)از منطقه ینینشدر حال عقب رانای اکنون .است

به  رانیبشنوم که ا خواهممی فقط .ستمین رانای به زدنصدمه دنبال هب اصلا من البته دارند. یجد یگسترده، مشکلات اقتصاد

 نای دنبال به دارد. یمیعظ یاقتصاد لیهم پتانس رانای من نظر به .میبه توافق برس میتوانمی ما نظرمبه .دیبگو« نه» یسلاح اتم

 باز گردد. (یالمللنیاجازه دهم به عرصه )ب رانیهستم که به ا

 



 

 اقتصادی

 متشکل بازار ایجاد برای مرکزی بانک با توافق از مجلس اقتصادی کمیسیون رئیس

 افزایش آن عرضه و کاهش ارز نرخ اقدام این با: گفت و داد خبر ماه خرداد نپایا تا ارزی

  .یابد می

 

 

که با حضور سران سه قوه برگزار شد  یاقتصاد یعالی : در جلسه شوراگفت یریجهانگ

اشتغال  تیتثب یبرا یاز صندوق توسعه ارز دیدلار اعتبار جد اردیلیم کی میکرد بیتصو

اقدام موافقت  نیبا ا یکه مقام معظم رهبر ابدی صیتخص دیشغل جد جادیموجود و ا

  .کردند

 

 

طرح و لایحه را استمهال و تایید کرده است. یکی از بندهایی که مورد  5شورای نگهبان 

تایید شورای نگهبان قرار گرفته، بند پانزدهم طرح استفاده از حداکثر توان تولیدی و 

ی است. با استناد به این خبر می توان گفت که خدماتی کشور و حمایت از کالای ایران

طرح مذکور که مربوط به تجدید ارزیابی دارایی هاست  15 ماده به مجلس ایراد رفع

 تصویب مورد مجلس در دولت، پیشنهادی طرح بنابراین تصویب و نهایی شده است.

 طبق .است شده قانون به تبدیل حالا و شده تایید هم نگهبان شورای توسط و گرفته قرار

لت، افزایش سرمایه شرکت ها از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی ها شامل معافیت مالیاتی می دو پیشنهادی طرح پانزدهم بند

  شود.

 

 کینسبت به  لیدر ماه آور رانیاز ا نچی نفت وارداتاعلام کرد:  یدر گزارش ترزیرو یخبرگزار

 ترز،روی گزارش براساس .افتی شیر بشکه افزاهزا 240روزانه حدود  "مارس"از آن  شیماه پ

 یحال در د،یبشکه در روز رس 137هزار و  789روزانه به  لیدر ماه آور نیصادرات به چ زانیم

  بشکه بود. 100هزار و  541در ماه مارس تنها  زانیم نیکه ا

 



 

 بازارهای جهانی

 
 نام مواد 04/03/1398 10/03/1398 تغییر هفتگی

 نفت 69 61 %11/6-

 طلا 1285 1306 %1/6

 بیلت 426 435 %2/1

 مس 5964 5823 %2/4-

 روی 2555 2523 %1/3-

 آلومینیوم 1802 1794 %0/4-

 سنگ آهن 105 101 %3/8-

 سرب 1828 1804 %1/3-

 متانول 275 273 %0/7-

 اوره 273 268 %1/8-

یان آمریکا و چین و قرار گرفتن نرخ بازدهی مذاکرات م کنند. عدم حصول نتیجه ازرا طی میکماکان روند نزولی بازارهای جهانی 

ها بیشتر باشد. متساله موجب شده تا کماکان میل به کاهش قی 3تر از نرخ اوراق ساله آمریکا در سطوحی پائین 10ه اوراق قرض

درصدی  5ه وضع تعرفو  4/49و رسیدن رقم آن به سطح کمتر از انتظار  چین( PMI) خرید مدیران از طرف دیگر انتشار شاخص

 درصدی 5 تعرفه همتحد ایالات که کرد اعلام ترومپ مکزیکی در این وضعیت موثر بوده است. دونالد کالاهای برای متحده ایالات

 این که زمانی تا یابد،می افزایش %25 تا مرور به و گرددمی اجرایی ژوئن 10 از کرد که خواهد اعمال را مکزیکی کالاهای برای

  .کند متوقف را متحده ایالات به مهاجران قانونی غیر سیل ندرو کشور

ود در اقتصاد تواند موجب بروز رککنار جنگ تجاری آمریکا و چین می به عقیده تحلیلگران، تنش تجاری آمریکا با مکزیک در

انی حداقل از اقتصاد جه وضعیتت: ین باره گفمایکل مک کارتی، تحلیلگر موسسه سی ام سی مارکتس استرالیا در ا .جهانی شود

انداز در مورد چشم دتر شدن احساس بازاراین نوسانات قیمتی نشان دهنده ب نیست.نظر خریداران اوراق قرضه و کالاهای خام خوب 

 اوراق بازدهى محسوس جمله: کاهش از بازار در دیگرى بزرگ هاىریسک جنگ تجارى، خطرات از فارغ .رشد اقتصاد جهانی است

 افزایش یا کاهش در ردیدتو  شک البته و هاکمپانی درآمدزایى به نسبت بدبینانه هاىگمان و حدس همینطور آمریکا و نهخزا قرضه

 جنگ بلومبرگ هایبینیپیش طبق !است برده بالا پیش از بیش را رکود بروز خطر که شودمی آمریکا دیده رزرو فدرال بهره نرخ

انداز مثبتی توان چشمکند و با شرایط فعلی نمیمی وارد آسیب جهانی ناخالص تولید به ردلا میلیارد 600 آمریکا و چین تجاری

 را در این حوزه متصور بود.

 نفت

ها برآمدند که مجددا در روزهای پایانی هفته در های نفتی در حالی طی روزهای ابتدایی هفته در پی جبران افت قیمتشاخص

ها موجب این کاهشها فزونی یافت. ای جهان و افزایش تولید نفت آمریکا، فشار عرضهپی شدت گرفتن تنش تجاری بین کشوره

کاهش کمتر از حد انتظار ذخایر نفتی  .شده تا قیمت نفت در مسیر ثبت بیشترین افت هفتگی از نوامبر گذشته تاکنون قرار بگیرد



 

. اداره اطلاعات دلایل سقوط قیمت نفت عنوان شده استاز میلیون بشکه  3/12آمریکا و بازگشت تولید نفت این کشور به رکورد 

میلیون  49/476هزار بشکه کاهش به  300انرژی آمریکا اعلام کرد که میزان ذخایر نفت خام این کشور در هفته گذشته با حدود 

در عین حال افزایش عمدتا ترس از کاهش تقاضا و  ،دلیل اصلی افت قیمت نفت :جیمز میک، تحلیلگر بازار نفت گفت .بشکه رسید

های تجاری ویژه با توجه به بالا گرفتن تنش انداز کلان تقاضا برای نفت بهگذاران نگران چشموی افزود، سرمایه .میزان عرضه است

زاده، تحلیلگر سایت اینترنتی فارکس هم گفت، نگرانی دیگری که در بازار وجود دارد کاهش فواد رزاق .میان آمریکا و چین هستند

تواند کاهش تقاضا تر شود. این مسئله میها پرهزینهنوظهور است که موجب شده خرید نفت برای این کشور رزش ارزهای بازارهایا

  .برای خرید را به دنبال داشته باشد

 آهن سنگ –فولاد 

افت قیمت فولاد شده و این آهن مانعی برای اگرچه این روزها فلزات رنگین حال و روز چندان جالبی ندارند اما رشد قیمت سنگ

 بهای :انی گفتجه بازارهای تحلیلگر طهرانی جعفری رویداد مانعی برای کاهش درآمد زنجیره فولاد در داخل کشور است. کیوان

 بودن ایینپ به قیمت افزایش .بالاست به رو همچنان چین، بنادر در آهنسنگ موجودی کاهشی روند به توجه با آهن سنگ

 8/127 به می ماه اواخر در آهنسنگ موجودی کرد اعلام MySteel که زمانی یعنی است مربوط بنادر در نآهسنگ موجودی

 آوریل ماه سطاوا از بنادر موجودی تخلیه است. سرعت تاکنون 2017 فوریه از میزان کمترین مقدار این که رسیده تن میلیون

 دو برزیل آهنسنگ عرضه کمبود و فولاد تولید بالای نرخ. گرفت شتاب بود، تن میلیون 9/148 حدود موجودی که زمانی یعنی

 و یابد ادامه انهمچن برزیل آهنسنگ کمبود چنانچه شرایط این با .هستند بنادر آهنسنگ موجودی سریع کاهش محرک عامل

 تواندمی که برسد تن یلیونم 120 زیر به است ممکن بنادر موجودی باشد، افزایشی همچنان چینی فولادسازان سوی از فولاد تولید

 باشد. آهنسنگ قیمت بیشتر افزایش عامل

 فلزات رنگین

بر خوبی و از دست رفتن این حمایت خ قرار گرفتهدلاری  5.800 – 5.820سطح حمایتی  در یک قدمیدر فلزات رنگین، مس 

یمت مس تا سطوح قحمایتی اشاره شده، افت . در بولتن شماره اخیر به این نکته اشاره شد که در صورت از دست سطح نخواهد بود

 ثباتی بی اثر در تن میلیون 1.2 میزان به مس جهانی عرضه %5 گویدمی BMO مالی موسسهدلاری تداوم خواهد یافت.  5.260

 به که شودمی تن هزار 270 به و بازتر 2019 دوم نیمه در عرضه و تقاضا شکاف و شودمی حذف دنیا معادن حاضر حال های

 2.680مایتی در فلز روی نیز وضعیت تعریف چندانی ندارد. این فلز اخیرا سطح ح. کرد خواهد شایانی کمک مس، قیمت رگشتب

بانکها معتقدند  ودلاری ادامه داشته باشد. البته برخی از موسسات  2.300دلاری از دست داده و به نظر می رسد افت تا سطوح 

ها دیده ها جبران خواهد شد اما در شرایط فعلی، پتانسیلی برای جهش قیمتافت قیمت که با توافق تجاری در نیمه دوم سال،

 شود.نمی

 

 



 

 هابررسی گزارش عملکرد شرکت



 

 

سال مالی : 98/12/29

جمع کلاسفندبهمندیآذرآبانمهرشهریورمردادتیرخرداداردیبهشتفروردینشرح / ماه

1,3873,0211,5131,9562,1422,2562,1181,9751,7272,0041,5581,70223,359مقدار تولید 97 )تن(

2,2142,25700000000004,471مقدار تولید 98 )تن(

8229601,7933,0214,9453,4483,4602,6881,4442,3263,0423,44331,392مقد ار فروش 97 )تن(

1,5523,04300000000004,595مقدار فروش 98 )تن(

1926447311210493865575109129925مبلغ فروش 97 )میلیارد ریال(

661250000000000191مبلغ فروش 98 )میلیارد ریال(

%0%0%0%0%0%0%0%0%0%0%389%253تغییر درآمد نسبت دوره مشابه %

28,26433,21232,50831,48232,30333,14934,02437,99841,89835,45137,93543,713نرخ بطری دارویی )کیلو/ریال( 97
42,42049,3010000000000نرخ بطری دارویی ) کیلو/ریال( 98

16,45318,59516,01016,81518,16228,74823,93726,66530,88825,25231,82932,807نرخ بطری غیر دارویی ) کیلو/ریال( 97
42,23236,7270000000000نرخ بطری غیر دارویی )کیلو/ریال( 98

35,704میانگین نرخ بطری های دارویی 97

درصد47,590میانگین نرخ بطری های دارویی 98

23,96558میانگین نرخ بطری های غیر دارویی 97

38,81442میانگین نرخ بطری های غیر دارویی 98

2,6160متوسط مقدار فروش هر ماه سال 97

77100متوسط درآمد هر ماه سال 97

کارخانجات تولیدی شیشه رازی )کرازی(

تحلیل از: 

مهبد 

قندچی

آخرین eps اعلام شده : 449 ریال کارگزاری بورس بیمه ایران

محصول

توضیحات : کرازی در حالی تا پایان دوره 9 ماهه به سود 184 ریالی دست یافته بود که این رقم تا پایان 

بنابراین باید گفت کزاری در کوارتر پایانی سال 265 ریال سود محقق کرده  سال به 449 ریال رسید. 

است. حاشیه سود ناخالص شرکت از 36% در فصل پائیز به 42% در زمستان رسیده است.گفتنی است، 

کرازی در 2 ماه ابتدایی سال 191 میلیارد ریال فروش محقق کرده که 324% بیشتر از فروش 45 میلیارد 

ریالی دوره مشابه سال گذشته است. افزایش مقدار تولید و پرش نرخ ها دلیل بهبود عملکرد شرکت است. 

کرازی اعلام کرده با توجه به در جریان بودن ادغام شرکت  اصلی و شیشه تاکستان، مبلغ فروش تاکستان 

از ابتدای سال تا پایان اردیبهشت بالغ بر 138 میلیارد ریال می باشد.

بطری های دارویی

بطری های غیر 

سایردارویی

مجموع

ترکیب فروش محصولات 



 

 

سال مالی : 98/6/30

جمع کلشهریورمردادتیرخرداداردیبهشتفروردیناسفندبهمندیآذرآبانمهرشرح / ماه

147,773185,034186,057214,269184,348183,914133,091223,318219,752455,289136,62792,9082,362,380مقدار تولید 97 )دستگاه(

202,441188,570198,144193,336185,764231,712153,490261,54100001,614,998مقدار تولید 98 )دستگاه(

7,64614,03116,91844,567235,434772,8307,702318,906399,339369,83298,13424,1752,309,514مقد ار فروش 97 )دستگاه(

7,64213,11924,342123,167236,600902,261137,836334,21900001,779,186مقدار فروش 98 )دستگاه(

306712488309910533245194831402683,315مبلغ فروش 97 )میلیارد ریال(

1201662703056401,91638890700004,712مبلغ فروش 98 )میلیارد ریال(

%0%0%0%0%180%630%110%107%246%118%149%296تغییر درآمد نسبت دوره مشابه %

6,359,6706,415,2275,692,3546,744,9537,300,0315,650,2936,171,6887,986,1986,966,8296,612,6578,167,97811,606,103نرخ الکتروموتور صنعتی )دستگاه/ریال( 97

12,980,63312,227,64212,230,21410,286,81110,064,42110,804,47412,856,94516,468,0330000نرخ الکتروموتور صنعتی )دستگاه/ریال( 98

1,634,9461,634,9461,349,8101,519,0121,647,2051,626,5661,626,5661,478,3991,970,7981,543,5971,831,3091,831,309نرخ الکتروموتور کولری )دستگاه/ریال( 97

3,649,0183,649,0183,649,0183,104,4103,308,6833,373,1082,925,8673,987,3280000نرخ الکتروموتور کولری )دستگاه/ریال( 98

7,056,070میانگین نرخ الکتروموتور صنعتی 97

درصد12,138,966میانگین نرخ الکتروموتور صنعتی 98

1,655,88632میانگین نرخ الکتروموتور کولری 97

3,400,47153میانگین نرخ الکتروموتور کولری 98

192,46015متوسط مقدار فروش هر ماه سال 97

276100متوسط درآمد هر ماه سال 97 مجموع

موتوژن )بموتو(

آخرین eps اعلام شده : 1.366 ریالکارگزاری بورس بیمه ایران

تحلیل از: مهبد 

قندچی

توضیحات : موتوژن که سال مالی منتهی به 31 آذر ماه 98 دارد، در 6 ماه نخست سال به سود )پائیز 210 + زمستان 1.156( 

1.366 ریالی دست یافته که در قیاس با سود 258 ریالی دوره مشابه سال گذشته، رشد حدود 430 درصدی را نشان می دهد. 

افزایش حدود 2 برابری نرخ فروش الکتروموتورها در کنار رشد مقدار فروش، سبب بهبود عملکرد شرکت شده است. گفتنی 

است، بموتو در 8 ماه نخست سال جاری 4.712 میلیارد ریال درآمد کسب نموده که نسبت به فروش 1.905 میلیارد ریالی 

سال گذشته، 147% افزایش داشته است. نکته مهم اینکه شرکت اخیرا مجوز افزایش نرخ 34 درصدی برای الکتروموتور 

صنعتی گرفته است. با این شرایط انتظار می رود بموتو برای سال جاری به سود حدود 4.000 ریالی دست یابد.

ترکیب فروش محصولات شرکت

محصول

الکتروموتور صنعتی

الکتروموتور کولری

سایر



 

 گزارش مجامع

 

 
 

هت ی دکتر فردرصد از سهامداران و با ریاست آقا94با حضور نزدیک به  مجمع عمومی عادی سالانه شرکت کارخانجات داروپخش

ت مدیره در ابتدای مجمع آقای دکتر محلاتی مدیرعامل شرکت به ارائه گزارش هیئ های شرکت برگزار شد.در سالن همایش

 باشد:های آن به شرح زیر میپرداختند که مهمترین بخش

قدار فروش م میلیارد تومان بوده است.490درصد افزایش نسبت به دوره قبل در حدود 19شرکت در سال مالی گذشته با  فروش

سود . شته استدرصد کاهش دا15میلیارد عدد انواع اشکال دارویی بوده است و نسبت به دوره مشابه سال قبل 2شرکت در حدود 

دتا به دلیل ریال به ازای هر سهم بوده است. که عم1841میلیارد تومان و 115درصد افزایش 111خالص شرکت در این سال با 

رصد در سال د19هه دوم سال، کاهش دوره وصول مطالبات و کاهش نسبت هزینه مالی به فروش از بهبود شرایط بازار در ششما

 ه است.بود 97درصد در سال 4به  96درصد در سال 11و همچنین کاهش تخفیفات فروش از  97درصد درصد در سال 18به  96

 

ل متیل یوتین، آمپول دکسپانتنول، آمپومحصول جدید شامل قرص سالاس، آمپول ب11در سال گذشته شرکت موفق به تولید 

(، قرص جم فلوکس، پردنیزولون استات، ویال لیدوکائین هیدروکلراید، ویال دی پی پنتوکس، قرص گلیبرا )سیتاگلیپتین/متفورمین

بصورت  میلیون عدد انواع دارو12در سال گذشته شرکت  قرص اندانسترون، قرص لویلوکس و آمپول اندانسترون شده است.

ها بیدی و سایر شرکتعهای واریان فارمد، نوتک فار، بهین تامین روزآمد، داروسازی میلیارد تومان برای شرکت4اردادی به مبلغ قر

های خالی خطوط تولید افزایش دهد و از ظرفیت 98تولید کرده است. شرکت در نظر دارد حجم تولید قراردادی خود را در سال 

 در این راستا استفاده نماید.



 

ر دلار بوده هزا894درصدی در حدود 72های سازمان غذا و دارو با کاهش باتوجه به محدودیت 97فروش صادراتی شرکت در سال 

ن، بلاروس و است. نیمی از فروش صادراتی شرکت به کشور افغانستان و مابقی به کشورهای عراق، سوریه، ازبکستان، گرجستا

 آذربایجان بوده است.

پول دندانپزشکی راه اندازی خط تولید کار ،ETEKراه اندازی خط سرم سازی  98ای شرکت در سال ی توسعههامهمترین برنامه

 و شروع بکار واحد بایوتک شرکت با تولید داروی هورمون رشد خواهد بود.

میلیارد 640میلیارد عدد اشکال مختلف دارو درنظر گرفته شده است و مبلغ فروش شرکت در این سال 5/2فروش  98برای سال 

ماه دیگر هم ثبت سفارش 4باشد و برای ماه شرکت در انبارها موجود می 7تا  6گردد. در حال حاضر مواد اولیه تومان برآورد می

 تامین شده است. 98انجام شده است و در مجموع مواد اولیه کل سال 

میلیون ریال 24ور اعضای هیئت مدیره ماهانه به ازای هر سهم را مصوب نمود. حق حض ریالی1650در پایان مجمع تقسیم سود 

 .ناخالص و پاداشی برای هیئت مدیره در نظر گرفته نشد

 
 

 تایم فریم هفتگی  –نمای تکنیکی کارخانجات داروپخش )دارو( 

 محصور شده سال اخیر در یک کانال صعودی معتبر، 13در سهام شرکت کارخانجات داروپخش، روند حرکتی سهم طی بازه زمانی 

 1.900 – 1.800های هم تا حوالی قیمترود رشد این سهای بازار به خطوط ترسیم شده، انتظار میاست. با توجه به واکنش

 شود. ها پیشنهاد نمیتومانی نیز ادامه داشته باشد اما با توجه به بزرگ شدن ریسک به ریوارد، ورود در این قیمت

 

 

 



 

 

 

 روسازی اکسیراشرکت د

 
های ها در سالنته استراتژی شرکت اصلاح سبد محصول، تولید محصولات پربازده و احیای محصولاتی که تولید آدر سال گذش

 97دد در سال میلیون ع879به  96میلیون عدد در سال 791گذشته متوقف و یا کاهش یافته بود. در این سال تولید شرکت 

افزایش  درصد357درصد افزایش و سود خالص 57سود ناخاص درصد افزایش، 29مبلغ فروش شرکت  97در سال مالی  رسید.

افت و بر همین یکاهش  97روز در سال 229به  96روز در سال 329داشته است. همچنین در این دوره دوره وصول مطالبات از 

شرکت موفق  ه نیزمیلیارد تومان کاهش یافته است. در اسفندما 170میلیارد تومان به 252اساس تسهیلات دریافتی شرکت از 

 ها دریافت کند.میلیارد تومان تسهیلات ارزان قیمت از بانک50شده است 

حصولات مشابه هایی در رابطه با مدر سال گذشته تخفیفات فروش کاهش قابل توجهی داشته و سازمان غذا و دارو نیز محدودیت

 تولید داخل اعمال کرده است که باعث بهبود شرایط بازار شده است.

 میلیون واحد، شربت1میلیون واحد و 5/4ویال کلیستین  ،100mgهای هیوسین محصول جدید به نام6گذشته در سال 

. همچنین به بازار عرضه شده است 8،000سرنگ پریفیلد انوکسیر  ،mg 160و  80قرص والسارتان  ،15/5mgدکسترومتورفان 

آمپول  ،mg 5و  10ولاید، قرص بیزوپرولول فومارات قرص لینز ،mg 180،360مورد پروانه جدید از قبیل قرص دفرازکس 9

 .ثبت شده است 100mgمتاکاربامول 

بخش پریفیلد  وسازمان غذا و دارو برای بخش مایعات خوراکی، ویال مایع و لئوفیلیزه  GMPدر حال حاضر شرکت دارای گواهی 

همین دلیل شرکت موفق شده است برای تولید  باشد. بهرای گواهینامه آکرودیته میباشد. همچنین آزمایشگاه شرکت دامی

پخش، شرکت شرکت دارویی کشور از قبیل بهستان بهداشت، زیست تخمیر، شرکت روژین فارمد، کارخانجات دارو8قراردادی با 

ت و بخش بخش جامدا GMPنیز شرکت در نظر دارد تا گواهینامه  98ترکیب همکاری کند. برای سال  آریاتیناژن و شرکت نو

 ریل را اخذ نماید.است

 

 

 



 

درصدی 20شد رمیلیارد تومان صادرات داشته است که نسبت به دوره مشابه سال قبل از 24در سال مالی گذشته شرکت در حدود 

فزایش نرخ ارز بوده ابرخوردار بوده است. البته مبلغ ارزی صادرات در این سال کاهش داشته است و افزایش مبلغ صادرات به دلیل 

محدود بوده و صرفا  97از ارز صادراتی در سامانه نیما و بخشی دیگر در بازار آزاد فروخته شده است. صادرات در سال  است. بخشی

وده است. نزدیک بیا مجوز سازمان غذا و دارو امکان پذیر بوده است که شرط آن داشتن حداقل سه ماه موجودی مورد نیاز کشور 

یه، آذربایجان، کراین و مابقی به کشورهای عراق، افغانستان، سومالی، ونزوئلا، سوردرصد از صادرات شرکت به کشور او60به 

میلیارد تومان خواهد 35ارمنستان، فیلیپین، ازبکستان و اوگاندا بوده است. برای سال جدید برنامه شرکت افزایش مبلغ صادرات به 

 بود.

شود در صورت عدم تغییر نرخ ارز، افزایش بینی میاند و پیشداشته در اسفندماه گذشته برخی از محصولات شرکت افزایش نرخ

 درصد در سال جاری محقق شود.15-10نرخ سایر محصولات در حد 

رصدی د22درصدی، افزایش 17میلیارد تومانی، حاشیه سود خالص 800رسیدن به فروش  1400اهداف کلان شرکت برای سال 

 داخلی و اروپایی خواهد بود. GMPخذ گواهینامه های میلیون دلاری و ا15سهم محصولات جدید، صادرات 
 

میلیون ریال 24به ازای هر سهم را مصوب نمود. حق حضور اعضای هیئت مدیره ماهانه  ریالی2000در پایان مجمع تقسیم سود 

 ناخالص و پاداشی برای هیئت مدیره تعیین نشد.

 
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 

 شرکت نیروگاه کهنوج

 
ت آقای محمد درصد از سهامداران و با ریاس75ه شرکت تولید برق ماهتاب کهنوج با حضور نزدیک به مجمع عمومی عادی سالان

 ملاکی در سالن تلاش برگزار شد. 

میلیارد 3باشد. در سال گذشته شرکت در حدود مگاواتی کهنوج می75و نیروگاه  مگاواتی شوباد480امل دو نیروگاه شرکت ش

باشد. ضریب آمادگی به کار نیروگاه شوباد درصد کل برق کشور می1کرده است که در حدود کیلووات ساعت انرژی برق تولید 
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است. جمع  مگاوات آمادگی نیروگاه بوده520میلیون مگاوات فروش انرژی تولیدی و 3فروش شرکت در سال مالی گذشته شامل 

یلیارد تومان آن م254میلیارد تومان آن درآمد آمادگی شوباد و 29لیارد تومان بوده است که می283درآمد شرکت در سال گذشته 

ل قبل درصد کاهش نسبت به دوره مشابه سا19از محل فروش انرژی تولید برق بوده است. سود خالص شرکت در این دوره 

 میلیارد تومان بوده است.70

باشد. قرارداد فروش تضمینی مگاوات می160و یک واحد بخار هر یک به ظرفیت  نیروگاه سیکل ترکیبی شوباد شامل دو واحد گازی

ها بسیار فت که نرخرو از این پس برق تولیدی آن در بازار به فروش خواهد  به پایان رسیده است 97واحدهای گازی در اواخر سال 

ز بعد از پایان قراردادتضمینی بر عهده شرکت حدها اباشد همچنین هزینه سوخت این واهای قرارداد تضمینی میکمتر از نرخ

 قرارداد فروش تضمینی دارد. 99خواهد بود. واحد بخار تا سال 

باشد که در پایان سال مالی با نرخ نیما تسعیر شده است و مابه التفاوت آن نسبت به میلیون یورو وام ارزی می230شرکت دارای 

ارد تومان هزینه میلی80های آتی از این محل سالانه حدودا تقل شده است. طی سالها منابتدای دوره به بهای تمام شده دارایی

 استهلاک افزایش خواهد یافت.

 



 

وجیهی ندارد تهای فعلی سرمایه گذاری در این بخش های فعلی برق بازدهی نخواهند داشت و با نرخهای نیروگاهی با نرخشرکت

ح نرخ برق در برای اصلاح شرایط سه راه به دولت پیشنهاد شده است اول اصلا به همین دلیل اجرای فاز دوم متوقف شده است.

 بازار، دوم تمدید زمان قرارداد فروش تضمینی و سوم بازپرداخت بدهی ارزی با نرخ گشایش تسویه شود.

مجوز تعدیل  ی کهشرکت مادر تخصصی تولید برق نیروی حرارت 29/11/1397: طی سال مورد گزارش، به استناد نامه مورخ 4بند 

یما اعلام را در محاسبه ضریب تعدیل نرخ، سامانه ن ECAای دارای قرارداد ھھنرخ قراردادهای خرید تضمینی برق نیروگا

یلیون ریال گردیده م 434،401نموده،اقدام به تعدیل صورتحسابهای صادره از مرداد ماه تا پایان سال مورد گزارش جمعا به مبلغ 

ین مؤسسه ای تایید شده توسط شرکت مزبور به اھشواهد مربوط به زمان اجرای این تعدیل و صورتحساباست. در این خصوص 

ریال کمتر از  میلیون 971،384ی خود را مبلغ ھمچنین بر اساس تاییدیه واصله، شرکت مذکور مانده بدھارائه نگردیده است. 

ای مالی، در ھبر صورت دیلات احتمالی مورد لزوم از بابت موارد فوقدفاتر واحد مورد گزارش اعلام نموده است. لذا تعیین آثار تع

 شرایط حاضر، برای این مؤسسه مشخص نیست.

یر طبق نیما، یک بخشی به خاطر جریمه تاخ  ETSها بخاطر سامانه : یک بخشی از این مبلغ مربوط به تعدیل حسابپاسخ

 وده است.قرارداد و یک بخشی دیگر مربوط به فروش برق در بازار ب

 

د گزارش جمعا  : شرکت از بابت اقساط سر رسید شده تسهیلات ارزی دریافتی از بانک صنعت و معدن، تا پایان سال مور 6بند 

نک مزبور، شرکت میلیون ریال(، وجهی پرداخت ننموده است. بر اساس تاییدیه واصله از با8،974،420یورو ) 84،484،213بمبلغ 

ر می باشد که در میلیون ریال ( نیز بابت خسارت معوق به بانک بدهکا899،737یورو ) 8،470،024بلغ علاوه بر اقساط مذکور، م

سهیلات مالی تاین خصوص ذخیره ای در حسابها منظور نشده است. در صورت اصلاح حسابها از این بابت، سرفصل هزینه مالی و 

 فت.میلیون ریال افزایش خواهد یا899،737دریافتی هر یک به مبلغ 

 ایم.از توانیر قادر به پرداخت نبوده م دریافت مطالباتباشد که به دلیل عدمیلیون یورو می230: کل مبلغ وام ارزی پاسخ

 

میلیون ریال  15به ازای هر سهم را مصوب نمود. حق حضور اعضای هیئت مدیره ماهانه  ریالی1200در پایان مجمع تقسیم سود 

 میلیون ریال ناخالص تعیین شد.1،200ناخالص و پاداش هیئت مدیره 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 



 

 

 شرکت سیمان بهبهان

 
برگزار  لن تلاشاران و با ریاست آقای حیدری در سااز سهامد درصد80عادی سالانه شرکت سیمان بهبهان با حضور نزدیک به  مجمع عمومی

 باشد:شرح زیر می ره پرداختند که مهمترین بخشهای آن بهمدیرعامل شرکت به ارائه گزارش هیئت مدی شد. در ابتدای مجمع آقای حاج نایب

در حدود  میلیون تن بوده است. ولی تحویل سیمان و کلینکر در این سال85ظرفیت اسمی تولید سیمان در کشور بیش از  97در سال 

ر سال گذشته است. همچنین دهای سیمانی در این سال بوده درصدی شرکت65ودا دهنده راندمان حدمیلیون تن بوده است که نشان55

سیمان در  میلیون تن بوده است. ظرفیت تولید5/6میلیون تن و کلینکر 5/5میلیون تن سیمان و کلینکر صادر شده است که سیمان 12

ده دهنباشد که نشانمیلیون تن می3میلیون تن و تقاضای مصرفی در این استان بر اساس سرانه مصرف سیمان در کشور 4استان خوزستان 

 باشد.میلیون تن مازاد عرضه می1

مان و کلینکر هزار تن سی766هزار تن کلینکر در سال، در سال گذشته موفق به تولید و فروش 790شرکت سیمان بهبهان با ظرفیت اسمی 

ادراتی شرکت ص هزار تن سیمان صادر شده است. علیرغم شرایط رقابتی موجود، فروش18هزار تن کلینکر و 188شده است. که از این بین 

تومان بوده 12،500بصورت ارزی و ارز حاصل از صادرات در سامانه نیما عرضه شده است و آخرین نرخ فروش دلار شرکت در این سامانه 

های حمل باشد. در کل هزینههزار تومان می 32تا  27کیلومتر و هزینه حمل در حدود 150است. فاصه شرکت تا بندر امام خمینی در حدود 

 باشد.های کشور میاستان خوزستان بالاتر از سایر استان در

ر این سال دمیلیارد تومان و سود خالص شرکت 114درصد افزایش نسبت به دوره مشابه سال قبل 37مبلغ فروش شرکت در سال گذشته با 

هزار تن 800 تولید و فروش 98سال برنامه شرکت در  ریال به ازای هر سهم بوده است.6209میلیارد تومان و  34درصد افزایش 161با 

ن هزار ت240هزار تن سیمان صادراتی در نظر گرفته شده است. از مجموع 30هزار تن کلینکر و 240باشد که از این بین سیمان و کلینکر می

 هزار تن آن مربوط به آسیاب العماره خواهد بود.100کلینکر صادراتی، 



 

ها، میزان قابل توجهی مواد اولیه مورد نیاز شرکت از جمله سنگ آهن و سیلیس خریداری زینهانداز افزایش هباتوجه به چشم 96در سال 

اتوجه به شد و به همین دلیل بهای تمام شده شرکت افزایش چندانی نداشته است. همچنین شرکت در سال گذشته سعی کرده است که ب

 شود.یلیس کمتری مصرف میتولید کند که در تولید آن سنگ آهن و س 2نیاز بازار سیمان تیپ

ای آن بیش از در سال گذشته پروژه تعویض بگ هاوض به منظور رعایت اصول زیست محیطی و افزایش راندمان تولید انجام شده است و بر

 میلیارد تومان هزینه شده است.16

این شرکت را در اختیار دارد. این درصدی 20ن العماره سرمایه گذاری کرده است و مالکیت های گذشته در شرکت سیماشرکت در سال

ه است. این میلیارد تومان هزینه شد119میلیون دلار معادل 25درصد پیشرفت کار دارد و در مجموع برای ساخت آن 96شرکت در حدود 

 تن سیمان تولید کرده است.1،400تولید آزمایشی خود را آغاز کرده است و   98شرکت در سال 

های معادن هکتار زمین کنار کارخانه، و مابقی زمین85هکتار آن سایت کارخانه، 183باشد که هکتار می1000متراژ زمین شرکت در حدود 

 باشد.سنگ آهک و گچ می

یال ناخالص و میلیون ر16ریالی به ازای هر سهم را مصوب نمود. حق حضور اعضای هیئت مدیره ماهانه 5900در پایان مجمع تقسیم سود 

 ره در نظر گرفته نشد.پاداشی برای هیئت مدی

 

  تایم فریم هفتگی –نمای تکنیکی سیمان بهبهان )سبهان( 

های ها و سقفشکیل کفتتومانی هستیم. با توجه به قواعد روند صعودی و  4.370در نماد سیمان بهبهان، شاهد گذر سهم از مقاومت مهم 

 9.000های پولبک به مقاومت شکسته شده، به مرور در مسیر قیمتلی و رود این سهم پس از کمی نوسان در سطوح فعبالاتر، انتظار می

تومانی  3.780گرانی که قصد ورود به این نماد را دارند، محدوده تومانی برابر با سقف سومین کانال صعودی ترسیم شده قرار بگیرد. معامله

 را به عنوان حد ضرر برگزینند.

 



 

 

 شرکت فرآوری مواد معدنی ایران

 
قای سالاری در درصد سهامداران و با ریاست آ 80مجمع عمومی عادی سالانه شرکت فرآوری مواد معدنی ایران با حضور بیش از 

اخت که مهمترین مدیر عامل شرکت به ارائه گزارش هیات مدیره پردعلاماتی سازمان مدیریت صنعتی برگزار شد. در ابتدا آقای 

 باشند:میهای آن به شرح زیر بخش

 44رشد  96میلیارد تومانی شد که این رقم نسبت به سال  125موفق به کسب درآمد  97شرکت فرآوری مواد معدنی در سال 

علت  تن آن محقق شد. 7000بینی کرده بود که تن تولید شمش روی پیش 9000، 97شرکت برای سال  درصدی داشته است.

 باشد.وقع مواد اولیه )خاک( میم عدم دریافت به افت مقدار تولیداصلی 

هزار تنی شمش  10نیز تولید  98در سوی دیگر شرکت برای سال  از سویی عیار خاک دریافتی از معدن انگوران کاهش یافته است.

  .هزار تن تولید( 8شده و هزار تن دپو  2بینی نموده است.)روی را پیش

 200-180باشد که ظرفیت عملی در بهترین حالت هزار تن می 480ظرفیت اسمی تولید کل صنعت روی در ایران چیزی حدود 

باشد. لازم به یمت اصلی وجود چنین ظرفیت خالی در تولید مربوط به عدم تامین خاک مورد نیاز هزار تن در سال بوده است. عل

تخراج شده در لیدی از معدن انگوران رو به کاهش بوده)عیار خاک نیز کاهش یافته است( به طوری که خاک اسذکر است خاک تو

 برداری نرسیده است. داشته است. معدن مهدی آباد نیز هنوز به بهره 96درصدی نسبت به سال  15، افت  97سال 

مانده در پسماندها داشته است که این امر با مقدار روی باقیشرکت با توجه به ایجاد تغییرات در ماشین آلات سعی بر کاهش 

باشد که نسبت به سال درصد می 3/3ماندها حدود باشد. عیار باقی مانده در پسوجود کاهش روز به روز عیار خاک انگوران می

 درصدی داشته است. 14کاهش  96

 



 

 )درصد( مواد اولیه مورد استفاده شرکت:

 ورق تولیدی متوسط عیار مقدار مصرف نوع خوراک

 3/10 29-20 13 خاک وارداتی

 2/2 9 5 کلوخه کم عیار

 4/37 22 15 کلوخه متوسط عیار

 2/1 29 2 کلوخه پر عیار

B.Z.S 56 19 41 

 9/7 13 9 هوی مدیا

 

خود استفاده  هزینه های بهای تمام شده به شدت کاهش یافته است )زیرا شرکت از پسماندهای BZSبه دلیل رشد تولید به روش 

بهای تمام شده تولید  اندکییش یافته است که نیز افزا سولفوریک مقدار مصرف اسیدای برایش ندارد.( از طرفی میکند که هزینه

 دهد.را تحت تاثیر قرار می

شود که ارز حاصل از فروش را به خرید خاک و ماشین آلات و قطعات بیش از نیمی از شمش روی تولید شده توسط شرکت صادر می

 کند تا مجوز فروش صادراتی را دریافت کند.()شرکت مقدار کمی از محصولات خود را در بورس کالا عرضه می دهد.اختصاص می

 کنسانتره شده و به شرکت سرب و روی ایران فروخته می شود. )مواد اولیه( سرب موجود در خاک

 مقدمات آن نیز انجام شده است.درصدی از انباشته درهد که  150،افزایش سرمایه 98شرکت در نظر دارد در سال 

حمل  وهزار تن  30وضع قرارداد خرید خاک معدنی روی وارداتی با آقای غلامحسین نورمحمدی به میزان : بند حسابرس

 توجه با خصوص، این در. باشد¬مندرج می 7-1در یادداشت توضیحی  1397پایان سال  تن از خاک موضوع قرارداد تا 216،17

 شده انجام تپرداخ پیش ریالی میلیون 533،14 مانده و ترکیه کشور از خاک حمل امکان عدم از ناشی آمده بوجود مشکلات به

یافتی جهت و تخفیف در 1396/5/7د منعقده در تاریخ قراردا الحاقیه به توجه با مورد حسب مدیره، یأتھ اقدامات ادامه نامبرده، به

 تسویه باقیمانــــده مبلغ مزبور از محل وثایق در اختیار، ضروری به نظر میرسد.

همان میزان  است که نظر شرکت برآن است که به: اصل مبلغ بدهی دریافت شده است و جریمه و تخفیفات آن باقی مانده پاسخ

 افت شده است.که قرار داد منعقد شده است دری 93میلیارد تومان( در سال  3خاک دریافت )وارد( کند.وثایق لازم)به مبلغ 

 

 تصویب شد.به ازای هر سهم  یریال 1000 تقسیم سودمجمع در پایان 

 

 

 



 

 و انرژی کالابورس 1398سال ماه  خرداد اول گزارش معاملات هفته

 رینگ صنعتی 

ضه نشد و در بخش فولادی برو بودیم به طوری که ورق فولاد مبارکه عرهای محدود روبا عرضه هفته گذشته در رینگ صنعتی

د مخلوط این بودیم. در عرضه ذوب آهن اصفهان نیز با وجود تقاضای قابل قبول برای سبدرصد  68شاهد کاهش تناژ عرضه تا 

شده با احتساب  درصد این محصول در رینگ صنعتی، بسیاری از فعالان بازار معتقد بودند قیمت کشف 10رقابت تا حدود  شرکت و

و 11.200یی تا محدوده ارزش افزوده مقرون به صرفه نیست و تقریبا معادل قیمت بازار است.اما با توجه به افزایش قیمت دلار نیما

های آتی شاهد افزایش نرخ باشیم و این افراد فرصت خرید در این هفته را رسد در هفتهیبه نظر م CISنیز افزایش قیمت شمش 

هایی در ارتباط با برجام تقاضاکنندگان منتظر نتیجه این از دست داده باشند. از طرفی با توجه به مذاکرات پیش رو و میانجیگری

 اف بر این علت شده است.مذاکرات هستند البته ماه مبارک رمضان و آرامش نسبی بازار مض

خورد که قم بورس کالا ر یصنعت نگیتن از انواع فلزات در ر 110.920از  شیعرضه ب 08/03/98 به چهارشنبه یدر هفته منته

از  کمترتن  164.240که تن بود  86.020معامله شد  یدر تالار صنعت تایکه نها یالبته رقمهفته قبل بود،  کمتر ازتن  160.160

 روبرو گشت. تن  209.414یی معادل با و با تقاضابود هفته قبل 

 

 * : محصول معامله نشده است.

 ** : محصول عرضه نشده است.

نام کالا
ارزش معامله 

)هزارریال(
حجم  تقاضاحجم عرضه

حجم 

معامله 

شده

قیمت پایهتولیدکنندهمحصول
قیمت 

میانگین 

معامله

درصد 

رقابت

درصد 

تغییر 

قیمت پایه

HBفولاد مبارکه اصفهان**

HCفولاد مبارکه اصفهان**

CBفولاد مبارکه اصفهان**

Gفولاد مبارکه اصفهان**

Tفولاد مبارکه اصفهان**

3505239,11211/580/00فولاد خوزستان

3505239,27912/063/47شرکت معدنی وصنعتی چادرملو

**ذوب آهن اصفهانتیرآهن

38,79342,3179/080/00ذوب آهن اصفهانسبد مخلوط

*39,384آذر فولاد امین

39,38443,3199/990/00مجتمع فولاد خراسان

207,673241,85316/462/65آلومینیوم ایرانشمش 

**آلومینیوم ایرانبیلت

635,044635,0440/003/28ملی مسکاتد

9/99-656,435660,9140/68ملی مس

10/21-656,435668,5121/84گیل راد شمال

10/21-656,435664,4661/22دنیای مس کاشان

656,435662,2190/88گروه صنایع کابلسازی افق البرز

 کل معاملات 

رینگ صنعتی
7,173,262,019110,920209,41486,020

ارزش 

معاملات 54 

درصد کاهش 

داشته است.

3,259,578,75525,0406,2505,540مس
مفتول

362,779,9001,5003,8601,500آلومینیوم

مقاطع مختلف

1,368,005,80432,340115,98432,120میلگرد/تیرآهن

ورق

1,801,815,00046,00082,00046,000شمش



 

سبت به نکه این رقم  بود فولادیتن محصولات  78.340 در هفته گذشته مربوط به یصنعت نگیحجم عرضه در ر نیشتریب

 درصد کاهش داشت. 68هفته قبل 

 یرو یع، گسترش صنایمینکالس یهاشرکت یتن از شمش رو 720عرضه شد که  یتن شمش رو 900 هفته ینا یدر بخش رو

 یعصنار شمش روی دزنجان مورد معامله قرار گرفت. قابل ذکر است نسبت تقاضا به عرضه  یخالص سازان رو یعو صنا یرانیانا

 .درصد رقابت شد 3بود و تا حدود  4/2 زنجان یخالص سازان رو

لات عرضه شده محصو نینسبت تقاضا را در ب نیشترینسبت به عرضه، ب یبرابر 45/5ی با تقاضاآهن اصفهان  سبد مخلوط ذوب

 ست. ابوده برابری  7/4با نسبت  سبد دیگر این شرکتبه  مربوط نسبت تقاضا به عرضه یهفته داشت. رده بعد نیا

رصد رقابت را در این رینگ دبه قیمت پایه بیشترین درصد رقابت نسبت  16ا ب (یرالکو)ایرانا ینیومآلوم 1000p-99.8شمش 

 داشته است.

 

 رینگ پلیمری

درصد  6یال ر 107.788قیمت پایه محصولات پلیمری اعلامی توسط دفتر توسعه صنایع پایین دستی پتروشیمی با نرخ دلار 

ت اصلی آن افزایش که علاجه بودیم با افزایش قیمت مو در تمامی محصولات ایش نسبت به هفته گذشته اعلام شد به ظوریکهافز

و کمترین  ی رزین مایعایش قیمت مربوط به اپوکسبیشترین افز نرخ نیمایی و نزدیک شدن این نرخ به قیمت ارز بازار آزاد بود.

 بوده است. پلی اتیلن سبک معمولیآن مربوط به 

 ن داده شده است.در نمودار زیر میزان ارزش معاملات در رینگ پلیمری در یک ماه گذشته نشا
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ارزش معاملات در رینگ پلیمری



 

 در نمودار زیر میزان عرضه، تقاضا و حجم معاملات در رینگ پلیمری نشان داده شده است.

 

 .بیشترین نسبت تقاضا به عرضه در میان محصولات پلیمری عرضه شده به ترتیب در جدول زیر ارائه شده است

 بیشترین درصد رقابت در میان محصولات پلیمری عرضه شده به ترتیب در جدول زیر ارائه شده است.

قیمت  روشیمیپت محصول

 پایه

 درصد رقابت

 46 85.143 پتروشیمی آبادان S57 پلی وینیل کلراید 

 41 131.624 شرکت صنعتی نوید زر شیمی ZR230Cپلی پروپیلن شیمیایی 

 32 131.624 پلی نار PNR230Cپلی پروپیلن شیمیایی 

 22 126.594 پتروشیمی تبریز 200پلی استایرن انبساطی 

 21 118.534 پتروشیمی رجال RG1104K پلی پروپیلن فیلم

 19 135.678 پتروشیمی شهید تندگویان BG781پلی اتیلن ترفتالات بطری 

 18 123.445 شرکت صنعتی نوید زر شیمی ZH525Jپلی پروپیلن فیلم 

 17 133.647 پتروشیمی شهید تندگویان BG785پلی اتیلن ترفتالات بطری 
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 نسبت تقاضا بر عرضه قیمت پایه پتروشیمی محصول

 3/4 131.624 پلی پروپیلن جم EP548Rشیمیایی پلی پروپیلن 

 9/2 133.647 پتروشیمی تندگویان BG785پلی اتیلن ترفتالات بطری 

 9/2 117.543 پتروشیمی رجال RG1102XKپلی پروپیلن نساجی 

 8/2 82.171 پتروشیمی اروند E6644پلی وینیل کلراید 

 8/2 123.988 نوید زرشیمی ZH515MAپلی پروپیلن شیمیایی 

 7/2 81.127 پتروشیمی اروند E6834پلی وینیل کلراید 

 6/2 117.543 پتروشیمی مارون C30S   پلی پروپیلن نساجی

 6/2 117.543 پتروشیمی شازند Z30Sپلی پروپیلن نساجی 



 

  یرینگ شیمیای

 است. جم معاملات، عرضه و تقاضا در رینگ شیمیایی در مقایسه با هفته گذشته نشان داده شدهدر نمودار زیر ح

 

 ایم.در رینگ شیمیایی شاهد کاهش در میزان تقاضا و حجم معامله در هفته گذشته بوده

 .استبیشترین نسبت تقاضا به عرضه در میان محصولات شیمیایی عرضه شده به ترتیب در جدول زیر ارائه شده 

 نسبت تقاضا بر عرضه پتروشیمی محصول

 9/1 شرکت پتروشیمی شازند دی اتیل هگزانول

 5/1 شرکت پتروشیمی شازند دی اتیلن گلایکول

 4/1 شرکت پتروشیمی فن آوران اسید استیک

 4/1 شرکت پتروشیمی ارومیه کریستال ملامین

 

 ند.مابقی محصولات بر روی قیمت پایه معامله شد داشتند وقیمتی  در این رینگ شیمیایی محصولات زیر رقابت

درصد رقابت نسبت به  قیمت پایه تولیدکننده نام محصول

 میانگین

 153 105.120 شرکت پتروشیمی شازند دی اتیل هگزانول

 25 33.632 شرکت پتروشیمی فن آوران اسید استیک

 15 219.310 پتروشیمی کارون متیلن دی فنیل دی ایزوسیانات خالص

 3 45.120 شرکت پتروشیمی شازند دی اتیلن گلایکول

 2 65.459 پتروشیمی بندر امام زایلین مخلوط

 16/0 101.099 شرکت پتروشیمی ارومیه کریستال ملامین
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  های نفتیرینگ فرآورده

 

 باشد.ون ریال میمیلی 4.905.107وکیوم باتوم با ارزش های نفتی بخش اصلی معاملات شامل در رینگ فرآوردهدر هفته گذشته 

  است.ته داشتهریال بیشترین حجم تقاضا را در طول هفته گذش 28.340با قیمت پایه وکیوم باتوم پالایش نفت بندرعباس 

 

 رینگ صادراتی

 

باشد. بیشترین حجم کننده میعرضه 31با  6070بیشترین حجم معاملات در رینگ صادراتی در هفته گذشته مربوط به قیر

انرژی و نفت  نفت پاسارگاد آبادان، صنعت قیر پارسیانعرضه شده توسط نفت جی،  6070به ترتیب مربوط به قیر  عاملهم

تن  2.500و  3.000، 3.600، 7.000و حجم   ریال 34.500و  29.853، 30.000، 31.480پاسارگاد بندرعباس با قیمت پایه 

 باشد.تقاضا می
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 رینگ کشاورزی

هزار  1.050.000ای و خرمای استعمران، معاملاتی را با ارزش با عرضه زعفران رشتهدر طول هفته گذشته در رینگ کشاورزی 

ای بدون تقاضا بود و تنها معاملات بر روی خرمای استعمران خوزستان انجام ریال ثبت کرد به طوریکه معاملات زعفران رشته

 شد.

 

 انرژی

 شود:به شرح ذیل ارائه می1398ماه سال  اول خرداده بررسی اجمالی معاملات بازار انرژی در هفت

 یعگاز مان ت 20.000تن محصول بود که در نهایت تنها  598.469در هفته گذشته رینگ صادراتی بورس انرژی شاهد عرضه 

نفت خام برای  و ،مورد معامله قرار گرفترینگ این در  یستونب یمیپتروش ینترافتن  2.069و  فارس یجشرکت نفت ستاره خل

 سنگین شرکت ملی نفت ایران باز هم تقاضایی وجود نداشت.

 



 

 

 محصول معامله نشده است. * :

 ** : محصول عرضه نشده است.

 

 

 

نام کالا
ارزش معامله 

)هزارریال(

حجم عرضه 

)تن(

حجم  

تقاضا)تن(

حجم 

معامله 

شده)تن(

قیمت پایهتولیدکنندهمحصول
قیمت 

میانگین 

معامله

درصد 

رقابت

درصد 

تغییر 

قیمت پایه

50,558پالایش نفت آبادان

36,40236,4020/00پالایش نفت تهران

50,558پالایش نفت کرمانشاه

50,5580/00پالایش نفت شیراز

**پالایش اصفهان

50,55450,5540/000/00پالایش نفت تهران

22,61028,77227/251/88پتروشیمی شیراز

22,61022,7030/411/88پتروشیمی فن آوران

22,61027,13520/011/88پتروشیمی زاگرس

58,62458,6240/000/99پالایش اصفهان

** پالایش بندرعباس

0/99*58,624پالایش تبریز

58,62458,6240/000/99پالایش شیراز

58,62458,6240/00پالایش تهران

48,39048,3900/00پالایش اصفهان400

49,89856,08712/40پالایش اصفهان

49,89858,37116/98پتروشیمی بندرعباس

49,89859,97120/192/90پالایش تبریز

**پالایش ستاره خلیج فارس

1/94-47,05847,0580/00پالایش تبریز

0/00*47,058پالایش شیراز

**نفت ستاره خلیج فارس

47,94647,9460/00پالایش اصفهان410

*47,946پالایش اصفهان406

55,03255,0320/002/91پالایش اصفهان

55,03255,0320/00پتروشیمی بیستون

52,93552,9350/00پالایش اصفهان

**پتروشیمی بیستون

**پالایش کرمانشاه

265,793,72420,8627,0055,500سایر

 کل معاملات 

انرژی
1,566,219,30661,32853,26731,096

ارزش معاملات 

44 درصد 

کاهش داشته 

است.

601,460,20212,85622,3438,556حلال

402

404

502

503

آیزوریسایکل260,545,0404,9807,2604,460آیزوریسایکل

متانول198,976,9407,49711,5767,497متانول

239,443,40015,1335,0835,083نفتا

سبک

سنگین



 

 نگاهی به اخبار و شایعات

 
 

 بورسی

قیمانده سهام هیأت واگذاری، با عرضه با 98خرداد  4سازی، در جلسه روز شنبه مورخ نقل از روابط عمومی سازمان خصوصیبه 

به عموم متقاضیان واگذار ها به صورت بلوکی و یکجا مقرر شد سهام این شرکت .های بزرگ بورسی موافقت شددولت در شرکت

های های موضوع این مصوبه عبارتند از شرکتشرکت .به تصویب رساندقیمت پایه این سهام را نیز ، هیأت واگذاری اینبربنا .گردد

ای شامل درات ایران و دو شرکت بیمهت و صاهای تجارت، ملپالایشگاه نفت لاوان، شیراز، اصفهان، تهران، بندرعباس و تبریز، بانک

های ملی صنایع مس ایران و فولاد نایع پتروشیمی خلیج فارس، شرکتبیمه البرز و بیمه اتکایی امین و همچنین هلدینگ ص

مطابق ماده  .های کشت و صنعت و دامپروری پارس و سرمایه گذاری ملی ایرانمبارکه اصفهان، ایران خودرو و سایپا و نیز شرکت

گیری نسبت به ی تصمیمم براقانون اساسی هیات واگذاری دارای اختیارات لاز "44"های کلی اصل قانون اجرای سیاست 40

س گذاری و سایر شرایط واگذاری سهام دولت بوده و ترکیب این هیأت عبارت است از وزیر امور اقتصادی و دارایی )رئیقیمت

چنین دو نفر از هیأت(، وزیر دادگستری، رئیس اتاق تعاون ایران، رئیس اتاق بازرگانی صنایع، معادن و کشاورزی ایران و هم

 .ن مجلس شورای اسلامی به عنوان ناظر این هیأت هستندنمایندگا

 

 فلزات

 کیدسولفوریاس شرکت موفق به عقد دو قرارداد حملاین  97سال  انیمس سرچشمه گفت: در پا یگذارهیشرکت سرما رعاملیمد

قرارداد احداث کارخانه  با اشاره به عقدوی  برخوردار هستند. ییبالا یسرباره شد که هر دو از سودآور ونیو احداث کارخانه فلوتاس

شرکت  نیست و اا الیر اردیلیم 4.500پروژه در حدود  نیا یو ارز یالیرماه گفت: مجموع ارزش سرباره در اسفند ونیفلوتاس

  اجرا کند. EPCصورت  دو سال آن را به یموظف است ط

 



 

 خودرو

خودرو اعلام کرد: در مصوبه  یگذارمتیمجلس در خصوص ق ریدرباره مصوبه اخ خودرورانیمقام مسئول در ا کی

 یرقابت اعلام کنند که برخ یعال یشده خود را به شوراتمام تمیکه خودروسازان ق دشدهیهفته گذشته مجلس ق

 ست،ین طورنیخودرو باشد اما ا متیق کنندهنییرقابت مجدداً تع یاند که قرار است شورامصوبه برداشت کرده نیاز ا

 یهماهنگ یامر برخلاف نظر شورا نیرقابت باشد، ا یمجدد توسط شورا یگذارمتیبر ق یاگر هم حدس و گمان مبن

  اقتصاد سران سه قوه است.

 

و  دیدستگاه رس 851هزار و  42ما به  دیتول زانیم بهشتیدر ارد : ی گفتدر امور اقتصاد "خساپا"قائم مقام 

که در حال بازگشت  میداشت دیها کاهش تول میبا توجه به تحر .میبه عنوان خودرو ساز اول کشور شناخته شد

در  .میهست CKD یخودروها ینیگزیجا یبرا یزیرما در حال برنامه .میهست دیتول شیو افزا یعاد طیبه شرا

تومان جذب شد و  اردیلیهزار م 2در گردش  هیسرما نیتام یصورت گرفته برا یهاتیبا حما 97سال  انیپا

 قائم مقام کرد. میمنتشر خواه گریتومان د اردیلیم 400 یو به زود میتومان اوراق منتشر کرد اردیلیم 700

را در سال  انیخروج از ز یها براییدارا یابیارز دیاز محل تجد هیسرما شی: برنامه افزاسایپا گفت رعاملیمد

 !!  خواهد شد یاتیشدن مصوبه آن در مجلس عمل ییکه به محض نها میدر دستور کار دار 98

 

 مواد شیمیایی

کرده است،  دایپ شیافزا دیتول یهانهاده متیق نکهیبا اعلام ا ندهیپودر شو دکنندگانیانجمن تول ریدب

را به  هامتیق لیتعد یدرصد 25تا  20درخواست  ندهیشو دکنندگانیاساس تول نیگفت: بر هم

  اند.مربوطه ارسال کرده یهاسازمان

 

 کاغذ

 یتومان 4.200مشمول ارز  یداده خواهد شد، افزود: کاغذ صنعت یتومان 4.200کماکان به کاغذ ارز  98در سال  نکهیصمت با اشاره به ا روزی

  .شودینم

 

 



 

 یاداشت:

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 



 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 



 

 


