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تومانی توسط بانک   28,500تشدید ابهاماتی نظیر "عرضه خودرو در بورس کالا از سوی شورای رقابت" ، "عدم تعیین تکلیف ارز  
دولت" موجب شد تا بورس اوراق بهادار تهران معاملات   1402مرکزی" و "مشخص نشدن تغییرات احتمالی در لایحه بودجه سال  

  20درصدی شاخص کل، بیش از    10ا با فشار جدی عرضه آغاز نماید و شاهد افت نزدیک به  ر   1401یازدهمین ماه از سال پر حاشیه  
همت در ارزش بازار باشیم !! هر چند که با گذر از نیمه ابتدایی ماه، تا حدودی از شتاب عرضه و   1.000درصد در بسیاری از سهام و 

سر نگذاشتیم. لذا در این گزارش به تشریح مشکلات بازار و ها کاسته شد اما در مجموع روزهای خوبی را پشتسرعت افت قیمت 
 رفت از وضعیت فعلی خواهیم پرداخت.  های برونراه

ن و با فروکش تحولات سیاسی داخلی آغاز شد و شاخص کل همانطور که مستحضر هستید، تغییر مسیر بازار از روزهای ابتدایی آبا
درصدی را تحت تاثیر عواملی نظیر "جبران افت نیمه نخست سال" ،   36ماهه رشد حدود    3موفق شد در یک بازه زمانی نزدیک به  

، "شرایط جذاب تکنیکی   بازار در سطوح کف تاریخی"  P/Sو    P/E"جهش جدی نرخ ارز" ، "شدت گرفتن انتظارات تورمی" ، قرار گرفتن  
نمادهای  از  بسیاری   و  شاخص 
به  دلاری  ارزش  ، "رسیدن  تاثیرگذار" 
"فعال    ، دلاری"  میلیارد   165سطوح  
تثبیت   و  توسعه  صندوق  شدن 
ریز   عوامل  برخی  و  سهام"  خرید  در 

توانند به این  ودند، اکنون نیز میو درشت دیگر تجربه نماید اما جالب است بدانید تقریبا تمامی عواملی که از رشد بازار حمایت نم 
حمایت ادامه دهند چراکه اولا اصلاح خوبی در قیمت بسیاری از سهام رخ داده و ثانیا جهش نرخ ارز، بیش از رشد بازار بوده و حال  

 تر از کف آبان ماه( ثبت کرده است ... !! بینیم که ارزش دلاری بازار کف جدیدی را )پائینمی

جبهه مختلف موجب شده بازار این روزها حال و روز چندان خوشی نداشته باشد.   3عمومی و رویارویی با دولت در اما فرار اعتماد 
گذاری خودرو را دارد و بورس کالا از عرضه خودرو کنار  در روزهای ابتدایی بهمن بود که خبر رسید شورای رقابت قصد ورود به قیمت 

ط شورای عالی بورس، دولت، مجلس و شورای رقابت تائید و تکذیب شد اما فارغ از خواهد رفت. هرچند که این خبر بارها توس
نتیجه موضوع، ترس و نگرانی از بابت تصمیمات ناگهانی و عجیب دولت و فرار اعتماد عمومی موجب شدت گرفتن سرعت خروج  

 پول از بازار، کاهش حجم و ارزش معاملات و در نهایت افت سنگین قیمت سهام شد.  

اسفانه شورای رقابت طی مدت اخیر، ضرر و زیان سنگینی نه فقط به صنعت خودرو که به اقتصاد کشور وارد کرده و سیستم مت
خودرو و سایپا، کاهش تولید و شرکت ایران 2( هزار میلیارد تومانی به 70دلالی را در جامعه رایج کرده است. تحمیل زیان انباشته )

تولید و افزایش کیفیت محصولات، ایجاد مشکلات جدی برای شبکه بانکداری، عدم توزیع سود    ها، عدم توسعه خطوطفروش شرکت 
تحریم ناحیه  از  دیدن  آسیب  مجامع،  در  در صنعت نقدی  شورا  این  دیگر، حاصل حضور  درشت  و  ریز  از مشکلات  بسیاری  و  ها 

شورا طی مدت اخیر صنعت مخابرات را هم به   خودروسازی و ایجاد هزینه مضاعف بر کشور است !! جالب است بدانید که همین
 کننده کالا است !  چالش کشیده و این یعنی منفعت دلالان ارجح بر اقتصاد کشور و مصرف

البته گویا باری دیگر شورای عالی بورس بر شرایط مسلط شده و عرضه خودرو در بورس کالا در دستور کار قرار گرفته است. شامگاه  
مصوب کردند   یشورا  یاعضاگفت،  اقتصاد    ریوز  استیبورس به ر  یعال   یجلسه شوراد عشقی پس از برگزاری  بهمن بود که مجی  19

عرضه خودرو    ،سازمان بورس گفت  یها نظارت بر بورس  ریمد  یی،صبا  یمهدر ی امبلافاصله  کند.    دایادامه پ  کالا  عرضه خودرو در بورس
البته هنوز هم ابهامات برطرف نشده چراکه به   ها را ندارد.لغو عرضه   یلازم برا  اریاخت  یگر یمرجع د  چ یدر بورس کالا ادامه دارد و ه

کشف شده در بورس کالا و   متقی  التفاوتمابه  %85  است  موظف  کالا  ، بورس۱۴۰۲بودجه    حهیلا  قی تلف   ونیسیکم   یسخنگوگفته  
ونقل  کند تا به منظور توسعه حمل   ز یوار  هایرقابت را به حساب تمرکز وجوه وزارت کشور و سازمان شهردار   یمصوب شورا  متیق

درصدی  10شاهد افت نزدیک به بورس اوراق بهادار تهران در یازدهمین ماه از سال، 
همت در ارزش بازار   1.000درصد در بسیاری از سهام و  20شاخص کل، بیش از  

!! هر چند که با گذر از نیمه ابتدایی ماه، تا حدودی از شتاب عرضه و باشدمی
 ها کاسته شد سرعت افت قیمت 
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 اریبا نظارت وزارت کشور در اخت  یینها   نفعیدر قالب پرداخت به ذ  ت یو محروم  تیمتناسب با شاخص جمع  یدرون شهر   یعموم
در  بار  کیماه   3و هر    تعیین نمایدرا منصفانه    هیپا   متینگاه کند و ق طیشرا  ن یبه ا  ی منطق   د یاگر دولت با د.  رار دهندق  های شهردار 
ای که مجلس در نظر گرفته که مازاد قیمت  به نظر رویهنخواهد کرد اما    دیگروه را تهداین    یزرگب  سکیر  ،نظر شوددیتجد   هاقیمت 

اند دولت دریافت شود، اتفاق جالبی نیست و این یعنی دولت و مجلس برای صنعت خودرو کیسه دوخته پایه تا قیمت رقابت توسط  
! 

ابتداداد  طی روزهای اخیر آماری منتشر شد که نشان می اول  یبرخ  متیقاواخر بهمن ماه جاری،  تا    ۹۶سال    یاز  و   هی از مواد 
برابر(، دستمزد   8.5)  مایبرابر(، دلار ن  12)  یمر یمواد پلآلومینیوم و  برابر(،    13)  ی و مسخودرو همچون ورق فولاد  دیتول  ی هانهاده

داشته است؛    شیافزا ( برابر(    5.5کارگران 
خودرو که    یاکارخانه ق مقابل  در   متیاما 

استفاده   هیاول آن از مواد    دیتول  یبرا  مذکور 
افزا داشته    شی برابر    4.3تنها    ،شود یم

  ، د یو به سمت بهبود خط تول  هخارج شد  انیاز زهای خودروساز  شرکت تا    کندایجاد می  یدر بورس کالا فرصتخودرو  عرضه  .  است 
موضوع   نیا  و بازار ازالبته جریان اثرگذاری خودرو به مرور کمرنگ خواهد شد    و قابل رقابت در بازار بروند.  دیمحصولات جد  دیتول

شود که همواره دستی از جنس شورای رقابت ممکن است گریبان صنعت اما به هر جهت این ذهنیت فراموش نمی  خواهد کردعبور  
 اعتمادی به بازار، همین موضوع است. دیگری را بگیرد و در واقع دلیل اصلی بی

توان می  دهد.وع خودرو مشتی نمونه خروار و مثالی از عزم سازمان بورس است و رویکرد آن را درخصوص سهامداران نشان میموض
توان گفت سازمان بورس در موضوعات مختلف نشان داده پیگیری و سماجت لازم را جهت صیانت از حقوق سهامداران دارد و می 

هم اعتماد به نفس سازمان جهت پیگیری سایر امور بیشتر شود و هم اعتماد سهامداران وفصل موضوع خودرو  بین بود با حل خوش
 به بازار سرمایه که در دو سال اخیر به شدت آسیب دیده تا حدی احیا شود.  

کننده به ویژه در صنایع های صادراتتومانی برای شرکت   28,500ثابت  دلار  اما مشکل دوم بازار، سیاست بانک مرکزی در تعیین نرخ  
رسیده است. تیم اقتصادی دولت    %70پتروشیمی و فلزی و معدنی است. جالب است بدانید که شکاف میان دلار بازار و نیما به  

است. در    اتفاقات تاریخی( روشن  )بر اساسهایی شده که سرنوشت آن تقریبا  برای کنترل بحران تورم دست به دامن دستورالعمل 
جیب دلالان و   گذاران فعال بوده و منفعت آن بهها، صنایع صادراتی و سرمایه این میان تنها متضررین این نوع از سیاستگذاری

حانی( شکست تومان )دولت رو  ۴,۲۰۰نژاد(،  تومان )دولت احمدی   ۱,۲۲۶های تثبیتی  رود. لذا باتوجه به اینکه نرخ گران می واسطه 
ناگزیر به عبور از    ،چندان دورهزار تومانی تثبیت شده، سیاستگذار در آینده نه  45خورد و اکنون دلار در بازار آزاد در سطوح بیش از  

 .  تومانی خواهد بود 28,500نرخ تثبیتی 

. براین نماینداندگی از رشد بازار را جبران  معقب  حد زیادی های مذکور بتوانند تا  ها از محل کاهش بین نرخرسد که شرکت نظر میبه
در بورس کالا الخصوص که  علی  .ها شودتواند برای مدتی مانع از سودآوری برخی از شرکت چنینی فقط میهای ایناساس سیاست 

یر رقابت و  های فلزی، فولادی، معدنی و پتروشیمی تحت تاثها در گروههم اتفاقات جالبی را شاهد هستیم. نرخ محصولات شرکت 
های فعال تومانی است. این موضوع تاثیر مستقیم بر سودآوری شرکت   28,500انتظارات تورمی در حال رشد و فاصله گرفتن از ارز  

 در این حوزه دارد.  

 

رسیده است. تیم  %70جالب است بدانید که شکاف میان دلار بازار و نیما به 
هایی شده اقتصادی دولت برای کنترل بحران تورم دست به دامن دستورالعمل 

 است.  )بر اساس اتفاقات تاریخی( روشنکه سرنوشت آن تقریبا 
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داد سازمان ای منتشر شد که نشان میو مشکل یا به عبارتی ابهام سوم بازار، بحث لایحه بودجه دولت است. در اوایل بهمن ماه نامه
ارسال کرده است.   را درخصوص اصلاح لایحه بودجه به مجلس شورای اسلامی  نامه،  بورس پیشنهاداتی  این  مهمترین بندها در 

اصلاح قیمت اوره تحویلی به کشاورزان و پرداخت  هزار تومان،  4هزار به    7های پتروشیمی از  درخواست اصلاح نرخ خوراک شرکت 
ی و رفع قطعی برق و گاز صنایع در تابستان و دستور   یگذار مت یاز سازوکار ق  انخروج خودروساز های پتروشیمی،  مطالبات شرکت 

نخست، منجر به فضای رقابتی بیشتر در صادرات محصولات   ها در گام زمستان است. درخصوص نرخ خوراک باید گفت، اصلاح قیمت 
 باز خواهد گشت.  یبازنشستگ یهابه چرخه اقتصاد، دولت و صندوق ها خواهد شد. همچنین سود حاصل از این اتفاق شرکت 

به   یصادرات  یهامت یاز ق  ترنییپا  %30  حدود  ییهامت یسازان در کشور با قاز فروش اوره   % 50حدود    در مورد نرخ اوره باید گفت،
  اساز از دولت به بیش از یک میلیارد یورو رسیده که رقم بسیار بااهمیتی است. لذا یهای اورهو طلب شرکت   شودیکشاورزان داده م

ها  بایست خوراک تحویلی به شرکت قصد پرداخت یارانه به کشاورزان را دارد، میاگر دولت    ایحذف شود    یدستور   یگذار متیق  دیبا
ها است. قدرت اول منطقه در تابستان برق و در زمستان گاز ندارد ! را با اوره تهاتر نماید. و مورد آخر، بحث قطعی برق و گاز شرکت 

زده است. لذا باید سازوکاری برای این موضوع در نظر ها  درصدی به سود شرکت   20های مکرر، آسیب حدود  برخی معتقدند قطعی
ها تحمیل کنیم، دلار آنها را مفت  ها را قطع کنیم، خوراک و انرژی گران به شرکت گرفته شود. نتیجه اینکه آب و برق و گاز شرکت 

ه است. لذا باید امیدوار بود تا  اعتمادی به بازار سرمایبخریم و برای نرخ فروش محصولات آنها تصمیم بگیریم، فرار نقدینگی و بی
بازی، در مسیر تولید  پیشنهادات سازمان بورس در لایحه بودجه منعکس شده تا نقدینگی به جای حرکت به سمت بازارهای سفته

 قرار بگیرد.  

به دلیل رشد اندک،  اما یکی از اتفافات مهم بهمن ماه که زیر سایه بسیاری از ابهامات مغفول ماند، اعلام نرخ سود بانکی بود که  
گریزی گذار ریسک عملا از درجه اهمیت ساقط شد چراکه با موتور قوی چاپ پول و کسری بودجه و انتظارات تورمی، هیچ سرمایه 

را   ۲۳سپرده    یاوراق گواه  نیاز ا  شیپ  دولت  خصوص کهبهحاضر نیست دارایی خود را برای مدت طولانی در بانک پارک نماید.  
 . فرصت نگاه کند کیعنوان  چند دلیل که در ادامه اشاره خواهیم کرد، به موضوع به نیتواند به ای بازار م. لذا دبو منتشر کرده 

گذاری بدون ها برای سرمایهترین گزینههای با درآمد ثابت همچنان یکی از جذابدلیل اول اینکه، با این بخشنامه، عملا صندوق
 ییدارا  یسهم نگهدار   شیو افزا  یمنابع مال  تیتواند منجر به تقویم  ی فیکس اینکامهادرآمد صندوق   شیافزاریسک خواهند بود.  

رسد با نرخ ها از منابع سهامداران باشد. در واقع به نظر می تواند بحث استفاده شرکت دلیل دوم میمجدد آن شود.  دیخر  ایسهام و 
ها ترجیح دهند منابع مالی خود را از بازار تامین کنند و لذا احتمالا ناشرین دست به افزایش درصدی برای تسهیلات، شرکت   23

گذاری در سهام خود را بالا بایست جذابیت سرمایهرای رسیدن به این هدف، می سرمایه خواهند زد. البته ناشران و سهامداران عمده ب
 ببرند. 

مهمترین آثار    .های بالا بودیمشاهد ناترازی بانکها در حجم  ۹۰از ابتدای دهه  شود.  و دلیل آخر اینکه، اسپرد سود برای بانکها بهتر می
کها نمود پیدا خواهد کرد؛ چراکه اسپرد مابین نرخ سود تسهیلات و سود سپرده های باناین تصمیم از ابتدای سال آینده و در ترازنامه

با مصوبه جدید شورای پول و اعتبار، انتظار بهبود انضباط مالی بانکها وجود دارد و  .زندرقم می  آنهاآلی را برای  پرداختی، شرایط ایده
توان گفت، بازار افزایش اندک  در مجموع می .منتفع خواهند شد در نهایت علاوه بر سهامداران بانکی، صنعت و اقتصاد کلان کشور

 نخواهد بود. آفرین چالش  گریموضوع د نیو انرخ سود را در دل خود هضم کرده 
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 آنچه در بازار گذشت 

 هابررسی آخرین وضعیت شاخص

در تاریخ یکم بهمن ماه کار خود   بهادار« رویم که »شاخص بورس اوراق  می  1401آخرین ماه از سال  در شرایطی به مصاف معاملات  
هزار واحدی عقب نشست. بنابراین افت دماسنج   533هزار واحدی آغاز کرد و تا ارتفاع یک میلیون و    689را در ارتفاع یک میلیون و  

 شود: رح می( بوده است. به لحاظ تکنیکی، دو سناریو برای شاخص کل مط%9.22واحد )معادل  155,738اصلی بازار در این ماه 

 هزار واحد.  420 – 400سناریوی بدبینانه و غیر معقول: ادامه روند کاهشی بازار تا سطوح یک میلیون و 

هزار واحد و آغاز حرکت افزایشی    470الی یک میلیون و    510سناریوی خوشبینانه: اصلاح بازار تا محدوده حمایتی یک میلیون و  
 مجدد. 

بر اساس این گزارش، .  کنندای بازار به آن توجه میدیگری است که بسیاری از فعالین حرفه  بااهمیتوزن« متغیر  شاخص »هم
  ( در سطوح %9.40)معادل    واحدی  49,466با ثبت افت  واحدی آغاز نمود و    526,187را در ارتفاع    در آذر  وزن کار خودشاخص هم
. فرابورس ایران در ها داشتکه وضعیتی بهتر از سایر شاخص  داشته باشیم IFEXها نگاهی به گرفت. و در انت آرامواحدی  476,721

. بنابراین باید اذعان داشت شاخص قرار گرفت واحدی    20,043در ارتفاع    ماهواحدی آغاز به کار کرد که در پایان    21,508حالی با رقم  
   ( را ثبت کرده است. %6.81واحدی )معادل  1,465 ، افتگذشته  یک ماهفرابورس در 

 درصد بازدهی میزان بازدهی  30/11/1401تا تاریخ  1401/ 01/11از تاریخ  هاشاخص 

 %9.22- 155,738- 1,533,405 1,689,143 شاخص کل بورس

 %9.40- 49,466- 476,721 526,187 وزن(شاخص کل )هم

 %6.81- 1,465- 20,043 21,508 شاخص فرابورس

 بازار بینی پیش

آغاز کرد و خوب هم به کار خود خاتمه نداد. در   بدرسیم. بازاری که  بینی بازار میبه بخش پیش
های ماه پایانی سال، روند بازار به مانند ماه  2گزارش قبل به این نکته اشاره شد که احتمالا در  

کنیم که در روزهای نخست آن و بطور کلی تا پایان اسفند را در حالی آغاز میقبل دلچسب نباشد.  
های ماهانه خواهد داشت. در ادامه احتمالا برخی کدال و گزارشنگاهی به تحولات  هفته، بازار نیم

ها نیز احتمالا برنامه شناسایی از ابهامات بودجه هم تعیین تکلیف خواهد شد. در این ماه، حقوقی
عاملی سود پایان دوره را در دستور کار داشته باشند. همچنین کاهش سطح اعتبار و نیاز به نقدینگی شب عید را داریم که خود  

ها، احتمالا به ها به دلیل ضعف نقدینگی در بازار و همچنین جذابیت قیمت نشینی خریداران خواهد بود. البته حقوقی برای عقب 
مانند سال گذشته، عمده معاملات خود را بصورت تهاتری و بلوکی انجام دهند. از طرف دیگر بحث تسویه اعتبار هم به مانند گذشته  

دهند. در این فضا بد  گران به رویدادهای منفی وزن بیشتری میای است که معاملهگونه هر جهت شرایط به  الزامی نیست اما به
 های بازار داشته باشیم.  نیست نگاهی هم به پتانسیل 
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واحد است. در واقع نسبت قیمت   1.8واحد و امروز    1.6بازار در ابتدای آبان    P/Sبازار به کف آبان ماه.    P/Sنزدیک شدن   -1
توان ادعا کرد که بازار درصد بالاتر از زمانی است که بازار روند صعودی خود را آغاز کرد. بنابراین می  10ه درآمد شرکت تنها  ب

 ای قرار دارد.  کماکان در سطوح ارزنده
ری ثبت میلیارد دلا   168های جدید در ارزش دلاری بازار ! جالب است بدانید که ارزش دلاری بازار نسبت به رقم  ثبت کف -2

 دهد.درصد کاهش داشته است. این آمار به وضوح حال و روز سهامداران را شرح می  17شده در روزهای ابتدایی آبان، 
تومانی در قیمت محصولاتی نظیر ورق سرد    40  –  35ها در بورس کالا و پذیرش نرخ دلار  رشد جدی نرخ محصولات شرکت  -3

ها داشته و انتظار  و ... ! این رویداد تاثیر مستقیم بر سودآوری شرکت   PVCو گرم و گالوانیزه، شمش فولاد، کاتد مس،  
 ها باشیم. رود در کوارتر پایانی سال شاهد تقویت حاشیه سود شرکت می

بازار سهام به لحاظ ارزش بازاری از صنایع فلزی، معدنی و    %60ها در بازارهای جهانی. از آنجایی که  رشد نسبی کامودیتی -4
 ها موثر باشد.  ل شده، به نظر تحولات بازارهای جهانی در وضعیت سودسازی شرکت پتروشیمی تشکی

شدن   -5 شرکت   P/E-forwardجذاب  از  سود  بسیاری  تحلیلگران  از  بسیاری  مبارکه  فولاد  در  مثال  عنوان  به    160ها. 
سهم برای بعد از مجمع و تقسیم    P/Eکنند. در واقع  برآورد می  1402تومانی )جسورانه( را برای سال    200کارانه( تا  )محافظه

ها در بازار کم نیست اما متاسفانه گاهی P/Eواحدی رسیده است. از این مدل    3.3الی    3سود نقدی، به سطوح نازل  
 زنیم ... !! اوقات خودمان هم به بخت و اقبال خود لگد می 

وزن به دلار" است. این نسبت درون یک الگوی استراحتی در نوسان بوده و انتظار و نکته آخر، بررسی "نسبت شاخص هم  -6
وزن نسبت  همر بازار سرمایه و بازدهی بیشتر شاخص  مدت درود به مرور شاهد چرخش و آغاز یک دوره رونق طولانیمی

 به دلار باشیم. 

و حاضر به پذیرش ریسک حضور در بازار نیستند اما بدون تعارف باید پذیرفت،    اگرچه این روزها بسیاری زمین بازی را ترک کرده
پتانسیل پتانسیل  با  مشابه  تقریبا  برگشت  برای  بازار  فضای  های  این  در  است کمی  کافی  فقط  است.  آبان  ابتدایی  روزهای  های 

در راستای اصلاح پرتفوی گام برداریم. شک نکنید انتظارات تورمی شکل گرفته، به سراغ بازار هم   اعتمادی از شرایط ایجاد شدهبی
خواهد آمد و در مقطعی که چندان دور هم نیست، تابلوی ایست دولت از جلوی راه بازار کنار خواهد رفت و رشد قوی دیگری در 

ز کاری باقی است. به نظر در یک ماه باقی مانده، روندی نوسانی حاکم رو 19تا پایان سال تنها بسیاری از صنایع رقم خواهد خورد. 
 تری در بورس تهران خواهیم بود.  شاهد تحرکات قوی  1402بر بازار باشد اما با آغاز سال 
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 خلاصه معاملات ماه گذشته 

تابلوی بورس و فرابورس )شامل بازار   2گذشته در    طی یک ماهکنید، ارزش معاملات خرد  مشاهده می  ادامهکه در    نموداریمطابق با  
 5,973تقسیم کنیم، به رقم    ماه  کاری  میلیارد تومان گزارش شده است. اگر این عدد را بر تعداد روزهای  113,493پایه( رقمی بالغ بر  

میلیارد   8,750ارزش معاملات روزانه    میانگینرسیم. این رقم در قیاس با  ی میلیارد تومانی )میانگین ارزش معاملات روزانه( م
دهد که اتفاق خوبی نیست. چراکه هر گاه ارزش معاملات کاهشی شده، بازار درصدی را نشان می   32افت جدی  ،  دی ماهتومانی  

هزار میلیارد تومانی   7به سطوح بیش از  برای مدتی وارد روند رکودی و اصلاحی شده است. به نظر تا مادامی که ارزش معاملات  
 باز نگردد، حرکت رو به جلوی پایداری در بازار نداشته باشیم. 

 

گران حقیقی بود که در بهمن ماه شاهد شوک  میلیارد تومان پول توسط معامله  2,200در شرایطی که بازار سرمایه در دی ماه پذیرای  
گزارش اخیر به این نکته اشاره شد که "هنوز اعتماد از دست رفته بصورت کامل بازسازی هزار میلیارد تومانی بودیم !! در    12خروج  

ماه گذشته ساخته و پرداخته    3تواند همه آنچه را که طی  ای به ویژه از سوی دولت می نشده و لذا هر اظهارنظر یا رفتار نسنجیده
وص دلایل این اتفاق بطور مفصل بحث شد. لذا بورس تهران برای شده را از بین ببرد." متاسفانه دقیقا همین اتفاق رخ داد. درخص 

بازگشت به دوره رونق، جذب نقدینگی و افزایش حجم و ارزش معاملات نیاز به جلب اعتماد عمومی دارد و این اعتماد زمانی جلب 
ابهامات   به ذکر است،  گانه بازار برطرف گردد.  3خواهد شد که  اساسیفلز صنعت »  4،  در بهمن ماهلازم  ، »ات  ، خودروسازی«   »

« بیشترین حجم و ارزش معاملات را وساخت« و »شستا« ، »دارا یکم« ، »پالایشهایی مانند » « و تک سهمبانکداری« ، »پالایشی »
 به خود اختصاص دادند.  
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 ترکیب ارزش معاملات خرد بازار
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 1401ماه  بهمنوقایع مهم سیاسی و اقتصادی در 

 شرح خبر  تاریخ 
منبع 
 خبر

 واکنش بازارها 
 در زمان انتشار خبر

02/11/1401 

که    دیرس  %51.3ماه به  یدر د  اینقطه  تورم  نرخ؛  بر اساس اعلام مرکز آمار
 دی   ماهانه  تورم  نرخ.  افتی  ش یواحد درصد افزا  2.8با ماه قبل    سهیدر مقا

واحد درصد   2.4اطلاع در ماه قبل،    نیهم   با  سهیکه در مقا  دیرس  %4.3به  
کشور هم به  یخانوارها ی، برا۱۴۰۱ماه دی سالانه  تورم نرخ داشته.  شیافزا

هم   دهیرس  46.3% به  نسبت  قبل،    نیکه  ماه  در  درصد    1.3اطلاع  واحد 
 .دهدی نشان م شیافزا

مرکز  
 آمار

 افزایش قیمت دلار و سکه  -

02/11/1401 

مرکز   کل سیرئ شرکا  ایسازنده  مذاکرات  :یبانک   قطر،  نظیر  ی تجار   یبا 
 یبخشفرزین گفت:  داشت.  یخوب جیکه نتا  میانجام داد یو دب نیعراق، چ

و در بازار    معاف خواهند شد  مایاز صادرکنندگان از عرضه ارز خود در بازار ن
ارز مبادله  بازار  را بفروشند.   یادوم  ارز خود   ماین  سامانه  خواهند توانست 

نفت  یبرا پتروش  یو بخش  یارز  بازار   هایم یاز  با  اما  راه   یاست   ی انداز که 
  مواجه نشوند. یصادرکنندگان با مشکل یتا باق میکرد برنامه دار میخواه

دا و  ص
 سیما

 فت قیمت دلار و سکه ا -

 شد شاخص بورس ر -

03/11/1401 
 ست لی  در  پاسداران  سپاه  نام  دادن  قرار  اروپا:  هیاتحاد  یخارج  استیمسئول س
کشورها  یکیدادگاه    میتصم   ازمند ین  یستیترور  یهاسازمان عضو   یاز 
 اروپا است.  هیاتحاد

 قیمت دلار و سکه ت اف - فارس

03/11/1401 

خارجه  یاروپا را برعهده دارد، از توافق وزرا ی شورا یادوره  استری که سوئد
اتحاد  یکشورها برا  هیعضو  بهانه  به  رانیا  هیعل  هامیتحر  دیشدت  یاروپا 

خبر    نیدر جنگ اوکرا  هیبا روس   رانیمشارکت ا  یو ادعا  یمسائل حقوق بشر 
 داد. 

 بدون تاثیر  - ایرنا

04/11 /1401 
ا  کایآمر  ندهی نما امور  چ  یمدع  رانیدر  اصل  نیشد:  صادرات   یمقصد 
  د یتشد دیکردن پکن از خرمنصرف  یوگوها برااست و گفت  رانیا یرقانونیغ
 . شود یم

 بدون تاثیر  - تسنیم 

08/11/1401 

راهبرد هماهنگ ارتباطات   مذاکره   :دیکاخ سف  یمل  تیامن  یشورا  یکننده 
 جمهورسرئی  .ست یبرجام در حال حاضر در دستور کار ن  یااحی  درخصوص

  یابیاز دست  یر یجلوگ  یبرا  زیآمو مسالمت   کیپلماتیهمواره گفته روش د
   .دهدیم حیرا ترج یابه سلاح هسته  رانیا

 ایرنا

در بازار   فشار عرضه -
 سرمایه 

 رشد قیمت دلار و سکه  -

10/11/1401 

ایران و روسیه امضا شد.   الملل بانک معاون بینقرارداد پولی بانکی بین 
اتصال پیام قرارداد،  این  با  های مالی دو کشور منجر سرعت  رسانمرکزی: 

ناپذیر  امضای این قرارداد اولین اقدام تحریم  :وی گفت  .سرعت خواهد گرفت 
 .بانک مرکزی ایران در تعاملات مالی با روسیه است 

 ن تاثیر بدو - طبنا 

11/11/1401 
 یهاتیحال که به محدود کردن فعال نعی  در: رانیدر امور ا کایآمر ندهی نما

دار  رانیا  یاهسته حاضر  میاعتقاد  غ  میاما  مذاکره    میرمستق یبطور  وارد 
   .میشو

اقتصاد 
 آنلاین 

 قیمت دلار و سکه  افت -
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 1401ماه  بهمنوقایع مهم سیاسی و اقتصادی در 

 شرح خبر  تاریخ 
منبع 
 خبر

 واکنش بازارها 
 در زمان انتشار خبر

16/11/1401 
از محکومان اغتشاشات    یبا عفو گسترده برخ  فرمانی  در  انقلاب  معظم  رهبر
 محکومان موافقت کردند.  گریو د ریاخ

اقتصاد 
 آنلاین 

 قیمت دلار و سکه  افت -

16/11/1401 
در    IR-6  یوژهایف یدو آبشار سانتر  نیادعا کرد در اتصال ب  یاتم   یآژانس انرژ 
تغ ا  جادیا  یراتییفردو  آنچه  به  نسبت  که  متفاوت    رانیشده  کرده،  اعلام 
   است.

 بدون تاثیر  - الجزیره

18/11 /1401 
برجام وجود ندارد.    یبرا  ینیگزیجا:  اروپا  هیاتحاد  یخارج  است سی  مسئول
متوجه خطرات    ی»به حد کاف  دیشا  ران،یتوافق ا  یااحی  منتقدان:  بورل  جوزپ

 .  ستندین « یاهسته  رانیا
 بدون تاثیر  - فارس

20/11/1401 
در بغداد آغاز    یزودو عربستان به  رانیمذاکرات ا  دیعراق: دور جد  ریوزنخست

 . شود یم
 بدون تاثیر  - فارس

20/11/1401 

و   مرغیس  ر،یرکبی)ام  رانیمستقر در ا  یم یشرکت پتروش  ۶  کایآمر  یدار خزانه 
مارون،   ریتدب  نایلاله، ت  ی هامارون به نام  یم یپتروش  رمجموعهیشرکت ز  4

مارون و صنا و    یهامارون( و شرکت  یلیتکم   عیافق سپهر  آنها    ۳تابعه 
 یهااز شرکت   یندگینما  هو سنگاپور را هدف قرار داده که ب  یشرکت در مالز 

 اند.دست داشته  رانیا یم یپتروش نفت و یهامیفوق در دور زدن تحر

اقتصاد 
 آنلاین 

 رشد قیمت دلار و سکه   -

23/11 /1401 

پول و    یجلسه شورا  نآخری  در  طلا  و  ارز  مبادله  مرکز  :یبانک مرکز   سیرئ
  و توسعه معاملات ارز و طلا است.   یشد و هدف آن سامانده  بیاعتبار تصو

بازار عرضه خواهد شد   نیدارد در ا یادیربع سکه که حباب ز ندهآی هفته در
  اتیملو ع  یمشتقه ارز   یابزارها  یبعد   هایگام  در  .ابدیتا حباب آن کاهش ب

 کرد.  میخواه یانداز سوآپ را هم در بازار مبادله ارز و طلا راه 

بورس 
 نیوز

 بدون تاثیر  -

24/11/1401 
 سهیکه در مقا دیهمت رس 5,806به  ۱۴۰۱آبان ماه  انیدر پا ینگیحجم نقد

  ان ی در پا  ینگ یحجم نقد  رشد داشته است.  %20.2سال گذشته    اسفند   انیبا پا 
 رشد داشته است.  %34.5با مدت مشابه سال قبل  سهی، در مقا۱۴۰۱آبان 

بانک 
 مرکزی 

 رشد قیمت دلار و سکه  -

25/11/1401 
  یی نها  نهیاز زم  نیبه چ  جمهورسیسفر رئ  یهابرنامه  حیبا تشر  وزیر اقتصاد
نزد   ۲۵  یشدن سند همکار   ییاجرا  یبرا  یاتیتفاهم عمل   ۲۰به    کیشدن 
 دو کشور خبر داد.  یهائتیه نیب یوآمدهادر رفت  نیو چ رانیساله ا

اقتصاد 
 آنلاین 

 بدون تاثیر  -

26/11/1401 
صادر شده،    یصورت گرفته و مجوزها  هایتوافق   با:  یجهاد کشاورز   ریوز
 باز شده است.  نیبه بازار بزرگ چ یرانیا یمحصولات کشاورز  یپا

 بدون تاثیر  - فارس

26/11/1401 

س همکار   یدجدی  فصل   :جمهورسیرئ  یاسیمعاون  گسترده یهایاز 
اعتماد متقابل س  یاقتصاد   مذاکرات   آغاز شد.  نیو چ  رانیا  نیب  یاسیو 
  ی مال  ،یتجار   ،یاقتصاد  یهادر حوزه   یبه توافقات مهم   جمهور منجر  رؤسای

   شد.... و 

اقتصاد 
 آنلاین 

 بدون تاثیر  -
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 1401ماه  بهمنوقایع مهم سیاسی و اقتصادی در 

 شرح خبر  تاریخ 
منبع 
 خبر

 واکنش بازارها 
 در زمان انتشار خبر

27/11/1401 

بودجه   لایحه  تلفیق  کمیسیون  آینده  1۴02سخنگوی  سال  بنزین  قیمت   :
نمی  پیدا  خوراک  افزایش  نرخ  افزایش  موضوع  تلفیق  کند.کمیسیون 

پتروشیمی را حذف و تعیین نرخ خوراک پتروشیمی را به دولت واگذار کرد.  
از   پتروشیمی  این، عوارض صادراتی محصولات  بر  درصد    0.5به    5علاوه 

 کاهش یافت. 

 بدون تاثیر  - 24بورس

28/11/141 

رابرت مالی نماینده ویژه آمریکا در امور ایران، با معاون وزیر خارجه عمان  
گفتگو کرده؛ گفتگویی که این مقام دولت بایدن آن را »عالی« توصیف کرده  

های طرفین برای احیای برجام  ای از تلاشاست. بسیاری این سفر را نشانه
 کنند.توصیف می 

 انتخاب
 بدون تاثیر  -

 

29/11/1401 

بانکی مربوط به هفته پایانی بهمن   بانک مرکزی تغییرات نرخ سود بین 
افزایش یافت. نرخ   %22.54را منتشر کرد که بر این اساس رقم آن به    ۱۴۰۱

بود که اکنون این رقم، افزایش    %21.04بازار بین بانکی در انتهای ماه گذشته  
 دهد.درصدی را نشان می 1.5

اقتصاد 
 آنلاین 

 رشد قیمت دلار و سکه  -

30/11 /1401 

اروپا که   هیاتحاد   ی احتمال  یهامیاز بسته تحر  یاتیجزئ  ییکایرسانه آمر  کی
رسانه   نای  را هدف قرار خواهند داد، ارائه کرده است.  یرانیا  یهابانک  نیآخر
 ه یاتحاد  دهندیکه نشان م  افتهیدست    یاسناد  سینوش یشده به پ  یمدع

ل  ک یرو هم دوشنبه،    یرانیا  یهابانک  نیاروپا آخر   ستیاسفند ماه وارد 
 خواهند کرد. میتحر

بورس 
 نیوز

 رشد قیمت دلار و سکه  -

30/11 /1401 

بودجه در   حهیهنوز لا نکهی: با توجه به ا۱۴۰۲بودجه  قیتلف  ونیسیعضو کم 
بودجه   حهیلا   یکه بررس  رودی احتمال م،  ثبت نشده است ندگانیسامانه نما
مجلس   یدر دستور کار صحن علن  ندهیهفته آ  کشنبهی  ایهفته    نیچهارشنبه ا

 . ردیقرار بگ

اقتصاد 
 آنلاین 

 بدون تاثیر  -
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 بازارهای جهانی

 نام کال 
قیمت  

ابتدای سال 
1400 

قیمت  
ابتدای سال 

1401 

قیمت  
 دی انتهای 

قیمت  
انتهای  
 بهمن 

درصد تغییر 
نسبت به ماه 

 گذشته 

درصد تغییر 
نسبت به ابتدای 

1401 
 %28.57- %5.25- 83.1 87.7 116.33 60.4 نفت برنت دریای شمال 

 %4.80- %4.31- 1843 1926 1936 1739 انس طل 
 %12.68- %3.75- 8990 9340 10295 9109 مس 
 %22.16- %10.19- 3067 3415 3940 2866 روی
 %8.28- %0.62- 2071 2084 2258 1972 سرب 

 %32.04- %8.03- 2393 2602 3521 2266 آلومینیوم 
 %16.67- %2.46 125 122 150 167 سنگ آهن

 csi 573 782 548 570 4.01% -27.11%بیلت 
 %17.51- %3.27- 325 336 394 290 متانول
 %59.20- %20.13- 357 447 875 364 اوره
 %11.00 %8.63 21.4 19.7 19.28 15.53 شکر 

 

های بهمن ماه و با انتشار برخی آمار و اخبار، مجددا بازارهای جهانی پس از رشد نرمی که از ابتدای زمستان آغاز کرده بودند، از میانه 
رویکردی    ۲۰۲۳چندی پیش فعالان اقتصادی بر این باور بودند که فدرال رزرو در سال  تحت فشار عرضه و اصلاح قیمتی قرار گرفتند.  

هایی درخصوص عدم افزایش نرخ بهره در نخستین جلسه زنیتازه در مدیریت تورم ایالات متحده آمریکا در دستور دارد و لذا گمانه
چرایی این نوع نگرش هم به کنترل مطلوب نرخ تورم توام با سیاست افزایش نرخ بهره در   .رسیدبانک مرکزی آمریکا به گوش می

حال   درصدی رسید.  4.75واحد درصدی به سطح    0.25ردد. اما در نخستین جلسه فدرال رزرو نرخ بهره با افزایش  گاین کشور باز می
درصدی است.   ۲رزرو رساندن این نرخ به سطح  قرار دارد، این در حالی است که هدف فدرال یدرصد 6.4نرخ تورم آمریکا در سطح 

 گذاری شده است. احتمالا بیش از رقمی بوده که توسط سیاستگذاران اقتصادی هدف برابر ۳دیگر اکنون نرخ تورم آمریکا  به عبارت
درصد  5.25ای که نرخ بهره به سقف واحد درصد دیگر افزایش طی دو مقطع زمانی در جهت کنترل نرخ تورم روی دهد به گونه  0.5

 .باشیمرسد در چنین موقعیتی شاهد کاهش قابل ملاحظه تورم سالانه برسد. به نظر می 

از اعضای  هارکر   انتظار دارم که سگفت  فدرال رزرویکی  اندازه کافثابت نگه داشتن نرخ   یبرا  یدر سال جار   استی: من   ی ها به 
سال حدود   نای  در   را  خالص  تورم  من  .افتیخواهد    شی افزا  %4  از   شی ب  یبه اندک  یکار بی  که  معتقدم  من  امسال،  محدودکننده باشد.

متوسط   یناخالص داخل  دتولی  رشد  کنم.یم  ینیبش یپ  یدرصد  2به هدف    کینزد  2025سال    برایو    %2.5را    2024سال    برای،  3.5%
 درصدی حفظ کنیم.  5ی نرخ بهره را در سطوح بیش از مدت یبرا دیکنم که ما بامی  فکر خواهد بود، اما من انتظار رکود ندارم.
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اشاره کرد که متناسب با ارقام منتشر شده   آمریکا  توان به انتشار آمار حقوق و دستمزد غیرکشاورزیاز دیگر نکات حائز اهمیت می
هزار شغل    ۱۸۸در رقمی بالغ بر  هایی مبنی بر ایجاد اشتغال  بینیاین مهم از افزایش قابل ملاحظه حکایت دارد. در حالی که پیش 

هزار شغل  ۵۱۷ها از ایجاد  ها به وقوع پیوست به نحوی که آمارزنیبرابر بیشتر از گمانه  ۳مطرح بود، اما در نهایت افزایشی به میزان  
گرفته است. این    سال اخیر قرار   ۵۴ترین سطح در  دهند. به عبارتی در حال حاضر آمار بیکاری در پاییننسبت به ماه گذشته خبر می 

طوری که در پی انتشار این آمار،  شود. بهمهم در جای خود به عنوان محرک مثبت در جهت افزایش شاخص دلار در نظر گرفته می 
 ها نیز تحت فشار عرضه قرار گرفتند. شاخص دلار گارد افزایشی گرفت و کامودیتی 

واحد درصدی نرخ بهره و   0.25عامل تحت عناوین رشد    ۲ها از  یتینظران اقتصادی افت قیمت ایجاد شده در کامود به باور صاحب
شود که سیاستگذار همچنان از  پذیرد. در گام هشتم افزایش نرخ بهره مشاهده می دیگری بهبود آمار اشتغال در آمریکا تاثیر می 

عبارتی پول داغ و هدایت آن به مامن بانک دیگر  گریز و به  آوری نقدینگی ریسک نشینی نکرده است. جمع مواضع انقباضی خود عقب 
طور مستقیم بر های مرکزی بزرگ غرب مشاهده کرد، نگرشی که به توان در پی افزایش نرخ بهره از سوی بانک موردی بوده که می 

طور  فزایش نرخ بهره بهگذار خواهد بود. در واقع قیمت کالاهای پایه با توجه به اجریان عرضه و تقاضای کالاهای اساسی جهان تاثیر
مجدد انتظارات صعودی فعالان این بخش را پوشش نخواهد داد. چراکه مسیر نقدینگی در شرایط کنونی بیشتر به سمت بخشی 

 .کند که اتفاقا از میزان ریسک کمتری برخوردار خواهد بودتمایل پیدا می

های شود، بنابراین سایر بخش قتصادهای جهان در نظر گرفته می ترین امتحده به عنوان یکی از بزرگ   در حالی که اقتصاد ایالات
ساکس آمریکا گذاری گلدمنبانک سرمایه البته    .اقتصادی در دنیا نیز تحت تاثیر رویدادهای به وقوع پیوسته قرار خواهند گرفت 

این حوزه، روزهای خوبی پیش رو گذاران  بهتر خواهد بود و سرمایه   2023ها در سال  وضعیت سودآوری حوزه کامودیتی  معتقد است
 دارند. دلیل اصلی سودآوری این حوزه، گشایش اقتصادی چین بعد از کرونا و موجودی انبارهای پایین این حوزه عنوان شده است. 
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 نفت 

عامل، رشد ذخایر آمریکا، اعمال    3روند حرکتی نفت در ماه گذشته نوسانی و توام با افت بود.  
های نفتی برای صادرات روسیه و رشد اندک شاخص دلار در افت نفت سقف قیمت فرآورده 

نفت خام    ریدهد ذخاینشان م  ومی پترول  کنیموسسه آمر  یآمارها   نیترتازهموثر بوده است.  
  ار یرقم بس  نیروبرو شده است. ا  یابشکه   ونی لیم  10.5  شیه گذشته با افزا هفت  یط  آمریکا

شرکت    ترزیرو  یاست که در نظرسنج  یلگرانیتحل  یابشکه  ونیلیم  1.2  ینیبش یاز پ  شتریب
  متصمی  اعلاممواجه شده است.    یاهزار بشکه  ۸۴۶  شیهفته گذشته با افزا  کایآمر  نی بنز  ریدهد ذخایگزارش نشان م  نای.  اندکرده

 وارد کرده است.    یجهان  یهامت یرا بر ق  یادیفشار ز  یراهبرد  ریبشکه نفت خام از ذخا  ونیلیم  ۲۶  یآزادساز   یبرا  کایآمر  یوزارت انرژ 

های صادراتی کشور روسیه را داشتیم. اروپا از الگوی تعیین های گذشته، اعمال سقف قیمت برای فرآوردهدر مهمترین خبر هفته
و دلار    100  را  تیف یمحصولات باک  متیقهایی نظیر بنزین و گازوئیل صادراتی روسیه استفاده کرده و سقف  قیمت برای فرآورده 

است. و مورد آخر اینکه، با تقویت شاخص دلار    یجهان  یهامت یکه عامل فشار بر ق  کرده  نییشکه تعدر هر ب   دلار   45  را  ترتیف یککم
 بازانه برای خرید با سررسیدهای آتی کاسته شده است.  های انقباضی فدرال رزرو، از میزان تقاضای سفتهتحت تاثیر ادامه سیاست 

 نیانگیکرد م   ینیبش یبانک پ  ناینفت را کاهش داده است.    یجهان  متیدرباره ق  ینیبش یپ  ، گزارش خود  نیترگلدمن ساکس در تازه
  ینیبش پی  کاهش  وجود  بادلار اعلام شده بود.    ۹۸  یقبل  ینیبش یرقم در پ   نی. ادیدلار خواهد رس  ۹۲نفت برنت امسال به    متیق
همچنان    متیق ساکس  گلدمن  بالاتر  یکینفت،  قینیبشیپ  نیاز  درباره  سا  متیها  و  بیتیکامود  رینفت  در  را    یبانکها  نیها 

حال عرضه فراتر    نیهستند. با ا  دی( جدکل یابر چرخه )سوپرسا  کی  جادیبانک معتقد است که بازارها در حال ا  نیدارد. ا  تی استروال
رود یم انتظار شود. ۲۰۲۳بشکه مازاد عرضه در بازار در سال  ۱۵۰,۰۰۰تواند منجر به روزانه یمتحده م الاتیو ا هیاز حد انتظار از روس

ساکس   گلدمنبشکه در روز رشد داشته باشد.    ونیلیم  1,1  د،یکوو  یهات یپس از لغو محدود  ،یدر سال جار   نینفت چ  یتقاضا
 دلار کمتر است.  ۵  یقبل  ینیبشیکه از پ  دیدلار خواهد رس  ۱۰۰به    ۲۰۲۴هر بشکه نفت برنت در سال    متیق  نیانگیکرده م  ینیبشیپ

  بر داده است.    شی را افزا  یلادیم  ینفت در سال جار   یجهان  یدرباره تقاضا  ینیبش یپ  ،گزارش خود   ن یتراوپک در تازه   گری د  یسو  از
رقم نسبت به گزارش   نیکه ا  افتیخواهد    شیبشکه در روز افزا  ونیلیم  2.32نفت امسال    یجهان  یاساس گزارش اوپک، تقاضا

 تر نفت بود.  بینی مانعی برای افت جدیدر واقع همین پیش  دهد.ینشان م شیهزار بشکه افزا ۱۰۰ یقبل

 گاز

ها به پیش از زمان آغاز  ادامه دارد و حتی قیمت یعیگاز طب  یجهان  ی بها  یکاهشروند  
گاز   متیق  یادامه روند نزول  یعلت اصلدرگیری میان روسیه و اوکراین رسیده است.  

 ینیبشیپ  نیبود، همچن  یعیطب  عیگاز ما  LNG  شتریاروپا، واردات ب  آمریکا ودر    یعیطب
  ی گاز   ریذخا  زانیم   .تر شودم یملا  در این ماه  ییاروپا  یهوا در کشورها  یشود دمایم

از مدت   شتریدرصد ب  9.4که    دهیفوت مکعب رس  ونیلی تر  2.583از    شیبه ب  کایآمر
سال اخیر،    10ترین رقم برای گاز طی  جالب است بدانید که پائین  مشابه سال قبل است.

انگین قیمتی در همین بازه زمانی، رقم خورده اما می  وییتیب  ونیلیدر هر م   دلار  1.7تا    1.6و در محدوده   2020و   2016های  در سال
رسد که جهش های فعلی( بوده است. با توجه به نزدیک بودن به پایان فصل سرما، بعید به نظر میدلار )نزدیک به قیمت   2.3حدود  

ممکن   قیمتی خاصی برای گاز داشته باشیم اما به هر جهت چنانچه درگیری میان روسیه و اوکراین با آغاز فصل گرما شدت بگیرد،
 است باری دیگر تقاضا به ویژه در اروپا برای پر کردن مخازن شدت بگیرد.  
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 فلزات گرانبها طلا و 

و با شکست    روند کاهشی گرفته  کایال آمرغاشت  یهابا انتشار داده  ی جهان  یطلا  متیق
  ی کار یب  نرخ  دلاری سیگنال تداوم روند اصلاحی را صادر کرده است.  1,900  روانی  تیحما
از هدف    ترنییانتظار بازار بوده و پا  %3.6قرار گرفته که بهتر از    %3.4در محدوده    کایآمر

آمر رزرو  معتقدند،  است.    کایفدرال  تحلیلگران  دلار    نیالذا  بهره  شتاب  بر  موضوع 
شود که محرک دلار  یکشور م   نیا  یو عامل تمرکز فدرال رزرو بر تورم بالا  دیافزایم

. به لحاظ تکنیکی، احتمالا یک رشد موقت داشته باشیم اما پس از این خواهد بود
 دلار قرار خواهد گرفت.   1,800تا  1,750های رشد، طلا در مسیر قیمت 

و شواهدی نظیر عرضه پائین،   در سایر فلزات هم تقریبا وضعیت مشابه با طلا بوده است. البته مس به دلیل شرایط بنیادی بهتر
 یتقاضا  شیانداز افزاچشم  تیماهه چهارم به تقو3  یط  نیاز انتظارات در چ  ترقوی   . رشدرد فلزات داسایر  قیاس با    وضعیت بهتری در

از س  نیافزوده چراکه دوم ی  صنعت  ن دومی  پرو،  دور شده است.  دیمقابله با کوو  یبرا  رانهیگسخت   یهااست یاقتصاد بزرگ جهان 
 گلنکور  ی لاس بامباس و آنتاپاکا  کلیدیدن  او مع  شده  سال گذشته  20در    ی داخل  یهایناآرام  نیبدتر  ریدرگمس    بزرگ  دکنندهیتول

  .ابدیکاهش    %6به    کینزد  2023سال    برای  این شرکت  دیکرده که تول  ینیبشیپ  یلیبرتر ش  دکنندهی. تولکندی محدود کار م  تیبا ظرف

و کاهش تقاضا   ینینو چسال   لاتیشوند. تعط  یماهه اول هر سال بازساز   3مرسوم است در    یفلزات بورس شانگها  یموجود  یبرا
  ش یتن افزا  ونی لیم  360,111بورس    نی در ا  هیفلزات پا رذخای  کل   ،2023  سال در  تاکنون  امر هستند.  ن یا  یدر زمستان از عوامل فصل

در   یرو   ریاضافه شد. ذخا  ومینیآلوم  ریتن ذخا  ونیلیم  127,226بوده. پس از آن    شتازیپ  یتن  160,811  شی است. مس با افزا  افتهی
به   نیذوب چ  ی هاکارخانه  یبالا  دیکاهش مصرف و تول  ،قوی  واردات  است.  افتهی  شیتن افزا  ونیلیم  69,240تاکنون    2023سال  

حد خود   نیکشور در دسامبر به بالاتر  نیو سرب ا  یرو  دتولیمس از سطح دو سال گذشته کمک کرد.    یفعل  ریگرفتن ذخا  یشیپ
بورس   ریاست که ذخا  یعطبی  کمک کند.  ریذخا  شتریب  یممکن است به بازساز   ابد،یادامه    2023حرکت، اگر در سال    نی. ادیرس

 باشد.   شیدر حال افزا ل یآور ل یاوا ایمارس   انیتا پا  یشانگها

 ( هفتگیجهانی )تایم فریم  رویتحلیل تکنیکال 
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در نمودار هفتگی، شاهد روند نوسانی روی در یک کانال صعودی بلندمدتی هستیم. این فلز پس از ثبت آخرین حرکت افزایشی و 
فیبوناچی(   %61.8دلاری )تراز صلاحی    2,800دلاری، پا بر عرضه اصلاح گذاشت و در گام نخست تا سطح    4,500های  لمس قیمت 

دلاری رشد کرده و پس از    3,500در یک حرکت خلاف روند و در شاخه دوم تا سطوح    عقب نشست. اما پس از این افت موفق شد 
ها معتقدند روند اصلاحی روی خاتمه نیافته و احتمالا برای باری دیگر شاهد آن وارد سومین شاخه از روند اصلاحی گردد. چارتیست

وفق به برگشت از محدوده حمایتی یاد شده نگردد، در دلاری باشیم. گفتنی است، چنانچه روی م  2,800عقبگرد این فلز تا سطوح  
 دلار را هم رویت خواهد کرد.   2,300و در حالت بدبینانه،  2,500های گام بعدی قیمت

 آهنسنگ  –فولاد 
آهن جهان به طور سنتی در پیوند با اقتصاد چین است. طبق  بازار فولاد و سنگ 

از    PMIآخرین اخبار منتشر شده، شاخص   به    3/48ترکیبی ماه ژانویه چین 
های تجاری از ماه آگوست  رسید که اولین افزایش در کل فعالیت   1/51محدوده  

انتظارات عمل کرده    های چین بهتر ازاست. اقتصاد پس از بازگشایی مرز  2022
بینی در بین مشاغل بهبود رو خوش و عرضه و تقاضا افزایش یافته است. از این

بینی نرخ  آهن و فولاد شده است. پیشیافته و همین عامل مانع از افت سنگ 
هفته سنگ  برای  فولاد  و  قدری  آهن  اخیر  قیمت  افزایش  توجه  با  آینده  های 

تر شدن بازار کار، رکود بیشتر در بخش مسکن و کاهش تقاضای ان با عواملی نظیر ضعیفدشوار است. بهبود اقتصاد چین همچن
ها وجود دارد  مدت قیمت تر از انتظارات رخ داده است. لذا امکان تعادل و اصلاح کوتاه ها سریع جهانی در تضاد بوده و افزایش قیمت

ها  ها، کاهش رکود و صعود تدریجی قیمت نوید تغییر بلندمدت روندهای اخیر  اما اثرات بازگشایی مجدد چین و افزایش تقاضای ماه
 دهد.را می 

 و متانول  اوره

دهد و در ماه گذشته با ثبت یک افت  کماکان به روند نزولی خود ادامه می قیمت اوره  
از دست داد.    400دیگر، کانال   ا  یعیگاز طب   متیکاهش قدلاری را  اروپا و    الاتیدر 

 یو تقاضا  یی و در نتیجه افزایش عرضه اروپا  دکنندگانیتول  ت یفعال  ش یافزا  متحده،
آمون  مت یق  کود،   یبرا  فیضع و  تح  اکیاوره  دررا  است.  داده  قرار  فشار   ران ای  ت 
رسیده  دلار در هر تن    350تا    330حدود    به  دکنندگانیتوسط تول  یشنهادیپ  یهامت یق

می .  است  قیمتگفته  بیشتر  کاهش  انتظار  در  کماکان  هند  از  شود  چراکه  است،  ها 
شاخص مقرون به صرفه بودن همچنان در حال  ذخایر کافی سایر کشورها مطلع است. 

دلار و آغاز فصل گرما، توقف روند کاهشی قیمت اوره را داشته   320  – 300ها به سطوح بوده و به نظر با نزدیک شدن قیمتبهبود 
 . شودی م  متیق  شتریتقاضا احتمالا منجر به کاهش ب  هشدارد و هرگونه کا  یاز نظر آرگوس بازار اوره در حال حاضر عرضه خوبیم.  باش

 یهاگنالیداد که س  انیگذشته پا  ماهخود در    تیبه فعال  یدر حال  ایبازار متانول آسها بسیار محدود است.  نوسان قیمت   ،متانول  اما در
 ی المللنیب  ی آن بر بازارها  ریو تاث  ین یچ  دیسال جد   لاتیتعط  ان پای  منتظر  بازار  فعالان.  داشتیمعرضه و تقاضا را    ازی  مختلف و متضاد

 لات یپس از تعط  نیچ  یتقاضا  ریرسد انتظارات درباره رشد چشمگیبه نظر م  امابودند،    یم یمحصولات پتروش  یخصوص رشد تقاضابه
را درک   نیچ  لاتیبه طور کامل رشد تقاضا پس از تعط  یع آگاه گفت: بازار معاملات آتمنب  کیشده بود.    ییاز حد بزرگنما  شیب

 ند و دور از انتظار بود.  رونق تقاضا ک   یکرده بود ول
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 ۲۰۲۱سال    یتقاضا  زانیاز م  یتن اعلام نموده که اندک  ونیلیم  88.3خود    هیبرآورد اول  یرا ط  ۲۰۲۲متانول سال    تقاضای  آرگوس
تنها    ن ای  البته  شود.یم  ینیبشیتن پ  ونیلیم  ۹۰تنها    ۲۰۲۳سال    یکل تقاضا   ابدیبهبود    یکه اوضاع اقتصاد  یاست. در صورت  شتریب

دانشگاه اقتصاد   نیپول و همچن  یالمللنیرو سرعت داشته باشد که از نظر صندوق ب  شیپ  یسالها  یرشد اقتصاد  است که  یدر صورت
 کندتر خواهد بود.  زین یتر و رشد اقتصادفیقبل ضع یاز سالها دیسال جد یآکسفورد، اوضاع اقتصاد

 در یک ماه گذشته  ی مهم و ارزهای دیجیتالارزها بازدهی جفت

 نام ارز
قیمت ابتدای  

 1400سال 
قیمت ابتدای  

 1401سال 
قیمت  

 دی انتهای 

قیمت  
انتهای  
 بهمن 

تغییر نسبت درصد 
 به ماه گذشته 

درصد تغییر نسبت 
 1401به ابتدای 

EUR/USD 1.19315 1.10152 1.0854 1.0694 -1.47% -2.92% 

GBP/USD 1.38625 1.31641 1.2396 1.2039 -2.88% -8.55% 

USD/JPY 108.838 119.47 129.5 134.1 3.55% 12.25% 

USD/CNY 6.5070 6.3637 6.7 6.8 1.49% 6.86% 
 

 

 نام ارز
قیمت ابتدای  

 1400سال 
قیمت ابتدای  

 1401سال 
قیمت  

 دی انتهای 

قیمت  
انتهای  
 بهمن 

درصد تغییر نسبت به 
 ماه گذشته 

درصد تغییر نسبت 
 1401به ابتدای 

Bitcoin 57381.8 41017.7 22678 24761 9.2% -39.6% 

Ether 1783.6 2895.4 1658.7 1701.4 2.6% -41.2% 

Binance 264.8 396.2 305.2 316.0 3.5% -20.2% 

Cardano - 0.9179 0.3651 0.4043 10.7% -56.0% 

 

 

 

 

 

 



 

 

25 

 بورس لندن - ریروز اخ 30در  ن یانبار فلزات رنگ ی موجود

 آلومینیوم 

 
 

 مس
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 سرب 

 
 

 روی
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 های نفتی کرک اسپرد فرآوردهبررسی آخرین وضعیت 

دلار عقبگرد   11.8دلاری، روند کاهشی گرفت و تا ارتفاع    23در بهمن ماه پس از رشد تا سطوح    هاشگاه یشاخص کرک اسپرد پالا
داشت. این افت در شرایطی رقم خورده که قیمت نفت پس از یک دوره اصلاح افزایشی شده و این موضوع سبب کاهش سودآوری 

دلاری  40ت، بالاترین رقم این شاخص در ابتدای تیر ماه و در سطوح گردد. گفتنی اسماه پایانی سال می  3های کشور در پالایشگاه
 ثبت شده است.  

همانطور   ها آورده شده است. یب فروش شرکت ها بررسی شده است. در نخستین تصویر ترکفرآورده از پالایشگاه  6در این گزارش کرک  
های (، بیشترین وزن فروش پالایشگاه%86)مجموعا    %19با    و نفت کوره  %25، بنزین موتور با  %42کنید، گازوئیل با  که مشاهده می

 فرآورده نقش بااهمیتی در سودسازی آنها دارد.  3دهند. بنابراین کرک این کشور را تشکیل می 
دلاری )به ازای هر بشکه( قرار گرفته است. میانگین کرک اسپرد بنزین از   18در سطوح  بر اساس این گزارش، کرک اسپرد بنزین  

دلاری رشد کرده بود که به  45دلار بوده است. در گازوئیل کرک اسپرد در حالی در روزهای ابتدایی بهمن تا سطوح  24ی سال ابتدا
داشته باشیم که   کوره  دلاری عقبگرد داشت ! و در نهایت نگاه به نفت  26یکباره ورق برگشت و این فرآورده با افت جدی تا سطوح  

دلار گزارش   16دلار و در پایان بهمن ماه نیز منفی    18میانگین نرخ این فرآورده از ابتدای سال منفی  همواره کرک اسپرد منفی دارد.  
به محاسسازی(  )بدون در نظر گرفتن فاکتورهای کیفیین نشریه پلتس  آخر  اساس  بر  هافرآورده  نرخ  است  ذکر  به  شده است. لازم

 است.  گردیده

 کل صنعت شتران  شراز  شبریز شاوان  شپنا شبندر محصول / نماد
 %42 %45 %44 %43 %33 %46 %35 گازوئیل

 %25 %23 %19 %24 %30 %25 %28 بنزین موتور
 %19 %21 %14 %25 %24 %17 %19 نفت کوره

 %9 %9 %13 %6 %0 %9 %12 وکیوم باتوم
 %2 %1 %1 %0 %0 %1 %5 نفت سفید

 %2 %1 %9 %1 %13 %1 %1 نفتا 
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 ها شرکت  عمکردبررسی گزارش 
 (بوعلی)  بوعلی سیناپتروشیمی  
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 (شسپا) نفت سپاهان 

 
 
 



 

 

32 

 ( کاوه)  فولاد کاوه جنوب کیش 
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( فسبزوار) پارس فولاد سبزوارتحلیل بنیادی شرکت   

 

 معرفی شرکت 
در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته    1400خرداد سال  در شهرستان سبزوار تاسیس و در    1394شرکت پارس فولاد سبزوار در سال  

های فرعی فرآوری معدنی اپال کانی پارس و واحد تجاری نهایی گروه بانک پارسیان شد. در حال حاضر، این شرکت جزء شرکت 
باشد. محمد جواد نیری رئیس هیات مدیره و مدیرعامل شرکت شهرام آذر می   30به    شود. سال مالی شرکت منتهیمحسوب می 

 سلطانی است.  

در حال حاضر   .باشدصنایع فلزی می  و فروش  فرآوریتولید و    ،فعالیت اصلی شرکت پارس فولاد سبزوار در زمینه کشف، استخراج
 کند. احیا مستقیم فعالیت می  هزار تن در زمینه تولید آهن اسفنجی به روش 800شرکت با ظرفیت 

 آخرین ترکیب سهامداری شرکت

  

شرکت فرآوری معدنی اپال 
%69کانی پارس 

موسسه صندوق حمایت و 
%7بازنشستگی فولاد 

سازمان توسعه و نوسازی 
معادن و صنایع معدنی ایران 

7%

صندوق بازارگردانی امید 
%5لوتوس پارسیان 

صندوق سرمایه گذاری امید 
%1لوتوس پارسیان 

شرکت سرمایه گذاری 
پارسیان 

1%
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 1401 1400 1399 1398 سال مالی 
 395 382 376 382 تعداد نیروی انسانی  
 1,642 2,043 2,042 2,029 سرانه تولید )تن( 

 
 های توسعه طرح

  96ماه پیشرفت    در گزارش شهریور شرکت    وبوده    1401آبان  برداری این طرح  واحد آب و تصفیه خانه صنعتی: برآورد تاریخ بهره  -1
با توجه به شرایط محیطی کارخانه لزوم آن وجود   کهکاهش هزینه آب مصرفی انجام پذیرفته  درصدی داشته است. این طرح جهت  

 داشت.  

درصدی داشته    95ماه پیشرفت    در گزارش شهریور  و شرکتبوده    1401آذر  برداری این طرح  برآورد تاریخ بهرهواحد پشتیبانی جنبی:    -2
های آب، برای جلوگیری از آب گرفتگی های داخل سایت و ایجاد معابر روشنایی و ایجاد کانالاست. این طرح جهت بهبود جاده

 ایجاد شده است.  

درصدی داشته است.    95ماه پیشرفت   در گزارش شهریور  و شرکتبوده است    1401آذر برداری این طرح  هن: برآورد تاریخ بهرهآراه  -3
 ای ایجاد شده است.  های حمل جادهاین طرح جهت حمل مواد اولیه به صورت ریلی به داخل سایت و کاهش در هزینه 

 

 مصرف انرژی در تولید فولاد  

باشد. در صورت فعالیت با ظرفیت  میلیون متر مکعب در روز می  40گاز مورد نیاز صنعت فولاد کشور حدود    تولید  ،با سطح فعلی
 میلیون متر مکعب در روز افزایش خواهد یافت.   60کامل این میزان به 

بی و آذربایجان  استان خراسان رضوی، خراسان جنو  3در حال حاضر با توجه به نامه ارسالی شرکت گاز مبنی بر قطع گاز صنایع  
 باشد. میلیون متر مکعب در روز می  15های فولادی حدود گاز تخصیصی به شرکت  ،شرقی

هزار متر مکعب گاز در روز نیاز خواهد داشت. این    450هزار تن تولید آهن اسفنجی حدود    800شرکت پارس فولاد سبزوار با ظرفیت  
 راسان شمالی در فصل زمستان با دو ماه قطعی گاز روبرو خواهد بود.  شرکت با توجه به واقع شدن در شهر سبزوار و استان خ
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 1404خلاصه وضعیت زنجیره فولاد در افق 

 واحد نام محصول  
ظرفیت اسمی  
 واحدهای فعال

های  ظرفیت طرح 
 در دست اجرا  

ظرفیت در افق  
1404 

نیاز در زنجیره برای  
 تکمیل  

 82 86/5 18/7 69/6 میلیون تن کنسانتره سنگ آهن  
 77 77/1 9/7 67/4 میلیون تن گندله 

 53 51/4 14/2 37/2 میلیون تن آهن اسفنجی 
 5/2 5/5 0 5/5 میلیون تن چدن 

 55 56/7 12/4 44/3 میلیون تن فولاد خام 
 

 1404های در دست اجرا در افق  کنید بر طبق برآورد طرح جامع فولاد با توجه به ظرفیت طرح همانطور که در جدول بالا مشاهده می
رود این کسری عرضه در کنار قطعی گاز تنها محصولی که با کسری عرضه مواجه خواهد بود، آهن اسفنجی است. لذا انتظار می 

 موجب افزایش تقاضای این محصول در بورس کالا شود.  واحدهای اسفنجی در فصل زمستان 
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 تولید و فروش 

 

 1402تحلیلی  1401سال مالی  1400سال مالی  1399سال مالی  1398سال مالی  واحد مقدار تولید 

  650,000  643,594  765,548  754,795  771,882 تن آهن اسفنجی

  1,000  4,930  14,987  13,008  0 تن بریکت 

  0  0  23,625  0  3,087 تن ریز دانه آهن اسفنجی

  651,000  648,524  804,160  767,803  774,969 تن جمع
 

 1402تحلیلی  1401سال مالی  1400سال مالی  1399سال مالی  1398سال مالی  واحد مقدار فروش 

  650,000  637,713  767,187  754,313  792,365 تن آهن اسفنجی

  1,000  299  5,817  1,511  0 تن بریکت 

  0  0  23,625  0  3,087 تن ریز دانه آهن اسفنجی

  651,000  638,012  796,629  755,824  795,452 تن جمع
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 1402تحلیلی  1401سال مالی  1400سال مالی  1399سال مالی  1398سال مالی  واحد نرخ فروش 

  109,242,000  90,324,626  82,237,000  36,928,824  17,054,292 تن / ریال آهن اسفنجی

  45,460,870  34,969,900  36,585,000  32,749,835  0 تن / ریال بریکت 

  0  0  29,050,000  0  14,501,134 تن / ریال ریز دانه آهن اسفنجی
 

 1402تحلیلی  1401سال مالی  1400سال مالی  1399مالی سال  1398سال مالی  واحد مبلغ فروش 

 71,007,300 57,601,188 63,091,152 27,855,892 13,513,224 میلیون ریال  آهن اسفنجی
 45,461 10,456 212,816 49,485 0 میلیون ریال  بریکت 

 0 0 686,309 0 44,765 میلیون ریال  ریز دانه آهن اسفنجی
 71,052,761 57,611,644 63,990,277 27,905,377 13,557,989 میلیون ریال  جمع
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 صورت سود و زیان 
 

 1402تحلیلی  1401سال مالی  1400سال مالی  1399سال مالی  1398سال مالی  دوره مالی

  71,052,761  57,611,644  63,990,277  27,905,377  13,557,989 فروش 
 (52,672,286) (42,662,793) (38,904,049) (15,601,032) (11,017,976) رفتهبهای تمام شده کالای فروش 
  18,380,475  14,948,851  25,086,228  12,304,345  2,540,013 سود )زیان( ناخالص

 (1,610,292) (1,192,809) (609,305) (309,924) (269,712) اداری و عمومی هزینه های 
  -  567,754  -  17,598 (825) عملیاتی )هزینه(درآمدها  سایر خالص

  16,770,183  14,323,796  24,476,923  12,012,019  2,269,476 سود )زیان( عملیاتی 
  -  -  -  -  - هزینه های مالی

  608,895  -  1,486,884  27,654  27,321 غیرعملیاتی سایر درآمدها )هزینه(خالص 
  17,379,078  14,323,796  25,963,807  12,039,673  2,296,797 مالیاتسود )زیان( قبل از 
  -  - (1,746) (424) (5,526) مالیات 

  17,379,078  14,323,796  25,962,061  12,039,249  2,291,271 سود )زیان( خالص
  4,000,000  4,000,000  4,000,000  4,000,000  1,000 سرمایه 
  4,345  3,581  6,491  3,010  2,291,271 اتیکسر مالسود هر سهم پس از 

 

 حاشیه سود  
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 مفروضات تحلیل 
 

  1402تحلیلی  واحد مفروضات تحلیل 
  650,000 تن   مقدار فروش اسفنجی 
 510 دلار/تن شمش صادراتی ایران  

  340,000 ریال دلار 
 194 متر مکعب/تن  نسبت مصرف گاز 
  40,400 ریال  نرخ گاز سوخت 

 145 درصد نسبت مصرف گندله به اسفنجی
 24 درصد نسبت نرخ گندله به شمش 
 63 درصد نسبت نرخ اسفنجی به شمش 

 35 درصد نرخ تورم
  4,345 ریال سود هر سهم 

P/E 4/8 واحد 
  20,760 ریال  قیمت سهم  
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 تحلیل حساسیت 
در ادامه تحلیل حساسیت به دو شکل نرخ آهن اسفنجی به شمش نسبت به شمش صادراتی ایران و نرخ دلار نسبت به شمش  

کنید، این شرکت دارای اهرم بالای است و تغییرات قیمت شمش صادراتی صادراتی ایران آورده شده است. همانطور که مشاهده می 
 کند. میتی در سود شرکت ایجاد می و رشد درصدی نرخ آهن اسفنجی، تغییرات بااه

 نسبت نرخ اسفنجی به شمش 1402تحلیل حساسیت 
EPS 4,345  51% 55% 59% 63% 67% 71% 75% 

ران 
 ای
تی
درا
صا
ش 

شم
 

480 695  1,756  2,817  3,877  4,938  5,999  7,060  
490 784  1,867  2,950  4,033  5,116  6,199  7,282  
500 874  1,979  3,084  4,189  5,294  6,399  7,504  
510  963  2,091  3,218  4,345  5,472  6,599  7,726  
520 1,053  2,202  3,351  4,501  5,650  6,799  7,948  
530 1,142  2,314  3,485  4,656  5,828  6,999  8,170  
540 1,232  2,425  3,619  4,812  6,006  7,199  8,392  
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 نرخ دلار  1402تحلیل حساسیت 
EPS 4,345  280,000  300,000  320,000  340,000  360,000  380,000  400,000  

ران 
 ای
تی
درا
صا
ش 

شم
 

480 2,558  2,998  3,437  3,877  4,317  4,757  5,197  
490 2,686  3,135  3,584  4,033  4,482  4,931  5,380  
500 2,814  3,272  3,731  4,189  4,647  5,105  5,564  
510  2,943  3,410  3,877  4,345  4,812  5,280  5,747  
520 3,071  3,547  4,024  4,501  4,977  5,454  5,930  
530 3,199  3,685  4,171  4,656  5,142  5,628  6,114  
540 3,327  3,822  4,317  4,812  5,307  5,802  6,297  

 
 بندیجمع 

کند. با توجه به ظرفیت  تمام محصول خود را در بورس کالا عرضه می   وشرکت پارس فولاد سبزوار تولیدکننده آهن اسفنجی است  
احتمالا   ، اسفنجی در فصل زمستان  تولیدکننده آهن  و قطعی گاز واحدهای  1404های فولادی در دست اجرا در افق  برآوردی طرح 

رضه محصولات فسبزوار در بورس کالا های آینده شاهد مازاد تقاضا برای آهن اسفنجی در کشور باشیم و از طرفی با توجه به عسال
احتمالا شاهد رقابت مشتریان و بهبود نسبت نرخ این محصول با شمش فخوز خواهیم بود. این در حالی است که گندله با مازاد  

 های آن روند نزولی دارد.  ظرفیت و عرضه در بازار مواجه است و نسبت 

 
های جهانی شمش فولاد ایران و متعاقبا  ت و اهرم بالای آن بر روی نرختک محصولی بودن فسبزوار در کنار افزایش ریسک شرک

را برای شرکت فراهم    1400و    1399های  افزایش نرخ اسفنجی در بورس کالا امکان رشد فزاینده و سودسازی عالی همچون سال
در حال حاضر با توجه   اهمیت است. لذا رصد نرخ جهانی فولاد و نرخ دلار برای تعیین وضعیت آتی سودسازی شرکت حائز  .کندمی

شرکت   ماگذاری بلندمدت بر روی سهسرمایه  ،افت قابل توجه ارزش دلاری  همچنین  ها وبه بازدهی پایین سهم نسبت به همگروهی 
 . گرددارزیابی میفسبزوار مطلوب   پارس فولاد
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 (فسبزوار) پارس فولاد سبزورارتحلیل تکنیکال 

 

توان در نماد فسبزوار به دلیل اینکه از زمان ورود به تابلوی معاملات مدت چندانی نگذشته و عملا دیتای کافی وجود ندارد، نمی
توان به روند اصلاحی کانالیزه این سهم پی برد. لذا انتظار تحلیل قابل اتکایی ارائه نمود. با این حال با نگاه کلاسیک به چارت می

( پیشروی و با واکنش به آن بار دیگر در 2.240- 2.300در قالب موج افزایشی فعلی تا سقف کانال نزولی )محدوده  رود فسبزوار  می
 تومانی کاهش قیمت را تجربه کند.   2.050مسیر اصلاحی تا سطوح 
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 هلدینگ داروپخشبنیادی    بررسی وضعیت

 
 

 معرفی
در تهران به ثبت رسید و بعد از انقلاب با تصویب  1335خیریه داروپخش تاسیس و در سال  شرکت داروپخش ابتدا با عنوان بنگاه  

به مالکیت وزارت بهداری درآمد و با نام شرکت سهامی داروپخش در تهران تجدید ثبت گردید. در سال   1359شورای انقلاب، در سال  
به عنوان یکصد و   1372جتماعی واگذار شد و در سال  بر اساس مصوبه مجلس شرکت سهامی داروپخش به سازمان تامین ا  1371

، همزمان با منفک شدن آخرین شرکت  1376چهلمین شرکت در سازمان بورس درج نماد گردید. طبق مصوبه مجمع عمومی سال  
ضر جزء نماید و در حال حاگذاری فعالیت می تولیدی )شرکت کارخانجات داروپخش(، این شرکت از تاریخ مزبور به صورت سرمایه 

 باشد.گذاری دارویی تامین )تیپیکو( میواحدهای فرعی شرکت سرمایه 

 آخرین ترکیب سهامداری شرکت

 

 

شرکت سرمایه گذاری 
(تیپیکو)داروئی تامین 
71.93%

شرکت سرمایه گذاری ملی 
%17.06(ونیکی)ایران 

شرکت بیمه مرکزی 
جمهوری اسلامی 

%1.33ایران

شرکت سهامی بیمه 
%1.32ایران

%8.36سایر
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 هلدینگ داروپخش اعضای هیات مدیره 

 سمت  نام نماینده اشخاص حقوقی  اعضاء هیات مدیره

 رئیس هیات مدیره  محمدحسین قهرمانی کارخانجات داروپخش

 نائب رئیس هیات مدیره محمد ابوئی اردکان گذاری ملی ایرانسرمایه 

و سرپرست شرکت  عضو هیات مدیره فرشاد ملک وندفرد  داروسازی اکسیر   

 عضو هیات مدیره اله داد محمد امین  گذاری داروئی تامینسرمایه 

 عضو هیات مدیره بیک محلاتی وحید هاشم  داروسازی ابوریحان 

 
 کلان صنعت دارو 

 رویداد زیر تقسیم کرد:  5اهمیت صنعت داروسازی بعد از انقلاب را به شاید بتوان وقایع با 
 ملی شدن صنایع داروسازی  . 1

 اجرای طرح ژنریک  . 2

 طرح تحول نظام سلامت  .3

 تک نرخی شدن ارز واردات مواد اولیه تولید دارو  .4

 طرح دارویار .5

 بپردازیم. رویداد فوق  5حال در ادامه قصد داریم به اختصار به توضیح هر یک از 
های چند ملیتی توسط دولت تملک مدیران دولتی به صنایع داروسازی اعزام شدند و در این زمان شرکت   1359در سال   •

های بزرگی مانند دون باکستر، فایزر، اسکوئیب و ... که  شده و به سازمان صنایع ملی ایران واگذر شد. در این زمان شرکت 
 ، همگی کشور را ترک کردند. قبل از انقلاب به ایران آمده بودند

بعد از ملی شدن صنعت داروسازی و به منظور تامین داروهای ضروری مورد نیاز مردم با حداقل قیمت و تاکید بر توان   •
تولید داخل طرح ژنریک به تصویب رسید. بر اساس این طرح، داروهایی که ماده موثره آنها یکسان باشد و تاثیر دارویی  

های تولیدکننده دارو تنها  گذاری واحد تبعیت کنند. با اجرای این طرح، شرکت بایست از قیمت ، می یکسانی داشته باشند
تمرکز خود را بر روی مدیریت و کاهش هزینه قرار دادند و به تبع نه تنها نوآوری و تحقیق و توسعه در این صنعت متوقف  

فت و رقابت از این صنعت خارج شد. هرچند اخیرا  شد بلکه کیفیت تولید محصولات نیز به شکل قابل توجهی کاهش یا
 باشد و عملا این طرح تحت شعاع قرار گرفته است. مجددا داروهای برند ژنریک در حال تولید و توسعه می 

در دولت یازدهم در   1393اردیبهشت  15های سلامت ایران بود که از طرح تحول نظام سلامت، طرحی برای بهبود سیستم •
وزارت بهداشت آغاز شد. این طرح با سه رویکرد حفاظت مالی از مردم، ایجاد عدالت در دسترسی به خدمات  های  بیمارستان

سلامت و ارتقای کیفیت خدمات اجرا شد و در نهایت باعث افزایش تقاضا برای محصولات دارویی شد که با توجه به توان  
لبات تولیدکنندگان و واردکنندگان از دولت شد و در نهایت های خود، منجر به افزایش مطاپایین دولت برای پرداخت هزینه 

 ها تحمیل کرد. های مالی بسیار زیادی به شرکت هزینه
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تومان گرفت. به این ترتیب بخش   4,200و به دنبال جهش نرخ ارز، دولت تصمیم به تثبیت نرخ ارز در عدد    1397در سال   •
اند و به دنبال آن افزایش نرخ قابل توجهی در محصولات خود دریافت ای از هزینه تولیدکنندگان صنعت دارو ثابت معمده

های بعد به دلیل ها کاهش یافت. در سالها، حاشیه سود شرکت های آننکردند و با رشد حقوق و دستمزد و سایر هزینه
آن قاچاق دارو به طور چشمگیری شد که در نتیجه  تومانی، دارو با قیمت بسیار پایینی تولید می   4,200فاصله دلار آزاد با دلار  

ها دلار کافی برای تخصیص  کردند. از طرف دیگر به دلیل تحریمرویه دارو مصرف می افزایش یافت و مردم به صورت بی
بندی، تومانی برای اقلام بسته  4,200کم اقدام به حذف ارز  تومانی برای تمام اقلام وجود نداشت و دولت کم  4,200کافی ارز  
تومانی بعد از   4,200ها و در نهایت ارز بعدی مواد جانبی، در مرحله بعدی ماده موثره داروهای عمومی و مکمل  در مرحله

 طرح دارویار از کل مواد اولیه داروها حذف شد که در ادامه به تفضیل بیان خواهد شد. 

انتهای زنجیره ایجاد شد. این طرح    تومانی از صنعت دارو و تخصیص یارانه دارو به  4,200طرح دارویار با هدف حذف ارز   •
اجرایی شد. بعد از اجرا شدن این طرح تولیدکنندگان دارو متناسب با افزایش بهای تمام شده خود،   1401در تیر ماه سال  

های مناسبی دریافت نمودند. با اجرای این طرح در صورتی که بیمار با نسخه پزشک به داروخانه مراجعه نماید، افزایش نرخ 
های بیمه به تفاوت آن توسط دولت و از طریق شرکت شود و مابهو با قیمت قبل از اجرای طرح به وی فروخته می دار

های بیمه، دریافتی از دولت های بیمه، شرکت شود. با توجه به بدهی دولت به شرکت داروخانه یا بیمارستان پرداخت می
مطالبات خود دریافت نموده و به تعهدات خود در پرداخت به داروخانه    بابت پرداخت به داروخانه یا بیمارستان را بابت سایر

امتناع می  بیمارستان  بیمارستان مطالبات شرکت و  داروخانه و  و  و شرکت کنند  نکرده  را وصول  های پخش های پخش 
را وصول نمی این ترتیب تولیدکنندگان مشکل نقدینگی خواهند داشت ومطالبات تولیدکنندگان  به  نتیجه آن   کنند و 

 های مالی خواهد بود. افزایش هزینه

 
 ترکیب سنی جمعیت ایران 
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بینی مرکز آمار و مطابق سناریو محتمل، سهم جمعیت کهنسال  کنید طبق آخرین پیش که در نمودارهای فوق مشاهده می  طورهمان

مراقبت درمانی و مصرف داروی بیشتری نسبت به جمعیت رو به افزایش است. بدیهی است که قشر کهنسال به طور میانگین نیاز به  
خردسال و میانسال دارند. لازم به ذکر است که علاوه بر تغییر ترکیب سنتی جمعیت ایران و افزایش نسبت جمعیت کهنسال به کل  

  91.5به    1401سال  میلیون نفر در    85شود جمعیت از  بینی میرو به افزایش است و پیش  1415جمعیت، کل جمعیت کشور تا سال  
 کند.برسد که خود نیاز به دارو را تقویت می 1415میلیون نفر در سال 

 

 حجم بازار )دلاری( صنعت دارو
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و بعد از طرح تحول نظام سلامت، مصرف دارو و به تبع حجم بازار دلاری صنعت دارو )ارزش فروش( رشد چشمگیری   1393در سال  
و با تثبیت نرخ ارز صنعت   1397نیز روند صعودی خود را حفظ نمود. در سال    1396انتهای سال  داشت و تا    1392نسبت به سال  

ها افزایش نرخی دریافت نکردند و با جهش قیمتی دلار آزاد، حجم دلاری بازار صنعت دارو کاهش یافت و این روند  دارو، شرکت 
تومانی برای برخی از اقلام دارویی مانند مواد جانبی و   4,200و با حذف ارز    1399ادامه یافت. بعد از سال    1399کاهشی تا سال  

و با اجرای طرح دارویار این روند صعودی ماند. بعد از سال   1401ها مجددا افزایش نرخ دریافت کردند تا در سال  بندی، شرکت بسته
 نعت با روند ثابتی رشد نمایند. و به علت پیری جمعیت، مشکلات آلودگی هوا و ... فرض شده است حجم بازار دلاری ص 1401

 

 های خانوارسهم هزینه بهداشت از کل هزینه 
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های خانوار شهری کنید، مطابق برآورد مرکز آمار تقریبا سهم هزینه بهداشت از کل هزینه طورکه در نمودارهای فوق مشاهده می همان
ها مربوط به از هزینه  %3درصدی حدود    9گردد. از این سهم  برآورد می  %9باشد و حدود  و روستایی بسیار به یکدیگر نزدیک می 

رغم کم بودن سهم هزینه دارو از کل هزینه خانوار شود. علیباشد که شامل هزینه خرید دارو نیز می های بهداشت و درمان می هزینه
گذاری کمی احتیاط  ، احتمالا رگولاتر در قیمت دهدکشور، چون کل هزینه بهداشت عدد قابل توجهی از هزینه را به خود اختصاص می 

نموده و به راحتی مجوز افزایش نرخ برای محصولات دارویی ندهد. هرچند در حال حاضر با توجه به اجرای طرح دارویار که دولت  
د و از این منظر ریسک نماید، احتمالا از این پس افزایش نرخ در این صنعت به موقع انجام گیر تفاوت قیمت دارو را پرداخت می مابه

 صنعت کاهش یابد.
 

 گذاری در صنعت داروقیمت 
باشد. در ابتدا نگاهی به انواع دارو خواهیم داشت و در ادامه به توضیح نحوه گذاری محصولات بسته به نوع آن متفاوت می قیمت 
 ها خواهیم پرداخت. گذاری آنقیمت 
سال پتنت یا ثبت    20کند، برای مدت  ای کشف میهرگاه یک شرکت داروسازی یک ماده دارویی تازه  داروی برند اصلی: . 1

  ی است که برا  ییبرند همان دارو  یدارواختراع آن دارو را برای خود دارد و تنها آن شرکت امکان تولید آن دارو را دارد.  
 . شودی م دیکشف و ثبت شده و تول یشرکت داروساز  کیبار توسط  نینخست

 ی مواد  ریسا  دیو شا  دیرا دارد اما روند تول  اصلی  برند  یاست که همان ماده موثره دارو  ییدارو  کیژنر  یداروداروی ژنریک:   . 2
بدیهی است که تولید    برند است.  یدارو  نیع  کیژنر  یتوان گفت که داروینم   نی. بنابراکندفرق    ،رودی که در آن به کار م

 گیرد.داروی ژنریک پس از اتمام مدت پتنت آن دارو انجام می

همان    ای)  ینام تجار   کیخود    یدیمحصول تول یممکن است برا  ک یژنر  یدارو  دکنندهیتول  یهاشرکت داروی برند ژنریک:  .3
توانند با تقویت برند خود که معمولا ناشی از مزیت رقابتی کیفیت یا  های تولیدی میبا این کار شرکت   برند( انتخاب کنند.

 باشد، سهم بازار بیشتری برای خود تصاحب کنند.قیمت می 

  یبه تمرکز رو ازیمختلف مانند ن ل یبه دلا یداروساز  یهاشرکت  یبرخ گذاری خارجی:داروهای تحت لیسانس یا با سرمایه .4
  سانس یرا به صورت تحت ل  ییدهند محصول دارویم  حیفروش ترج  ای  یابیبازار  یی عدم توانا  ایو اخذ مجوز،    ونی مولاسفر 

شرکت علاقه دارد روند   نیصادر شده اما ا  یشرکت داروساز   نیا  یاکه همه مجوزها بر یدرحال  گر،ی. به عبارت دندیواگذار نما
 انجام شود.  گرید یشرکت داروساز  کیتوسط  یاب یدر کارخانه و روند بازار دیتول

داروهایی است که در حجم محدود و از طریق داروخانه بدون نسخه پزشک در (:  NPMیا    OTCداروهای بدون نسخه ) .5
 گیرد. اختیار بیماران قرار می 

 گذاری آنها خواهیم پرداخت.قیمتبندی داروها، به توضیح نحوه حال بعد از توضیح انواع دسته 
 

 داروی برند اصلی:
ق • پذ  متیحداکثر  کمتر  رشیقابل  با  دارو    CPT  متیق  نیبرابر  عمده  متیق  نیکمتر  ایآن  صورت  به  در  فروش  فروش 

 . استدرب کارخانه در کشور سازنده  متیق ایمرجع و  یکشورها
 .باشدآفریقای جنوبی می و ترکیه، مجارستانیونان، اسپانیا،  کشورهایمنظور از کشورهای مرجع،  •
  مشابه جدول زیر   % 15  حداکثر  پرداخت شده،  یبعد از اضافه کردن تعرفه و عوارض قانون  یبرند اصل  یداروها  یبهااضافه  •

 . باشدیم
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 بهادرصد اضافه  شده هر واحد محصول )ریال(محدوده قیمت تمام سطح قیمتی

 %15 30,000تا  1 1

 %14 135,000تا  30,000 2

 %13 300,000تا  135,000 3

 %12 1,350,00تا  300,000 4

 %11 3,000,000تا  1,350,000 5

 %10 4,500,000تا  3,000,000 6

 %9 4,500,000بیش از  7
 

  ی هانهیهز  %5گردند، حداکثر تا سقف    یاضاف  ی هانهیماده به جهت انتقال ارز متحمل هز  نیمشمول ا  یداروها  کهیدرصورت •
 . گرددیدارو لحاظ م متیانتقال آن در ق

 باشدیم  یقابل بازنگر   متی ماه، ق  3از    شیبه مدت ب  %10از    شیب  متیاثرگذار بر ق  یهامولفه  اینرخ ارز و    رییدر صورت تغ •
 ینی است. ماه قابل بازب 3باشد، در کمتر از  %30از   شیب راتییو اگر تغ

 
 داروی ژنریک تولید داخل:

 که با فناوری دارویی پیشرفته باشد: درصورتی •
o 50  در کشور مرجع  یبرند اصل یفروش به عمده فروش  متیق نیدرصد کمتر 60تا 
o 70  در کشور مرجع   کیژنر یفروش به عمده فروش  متیق نیترم درصد ک 80تا 

 که با فناوری دارویی غیر پیشرفته باشد: درصورتی •
o 30  در کشور مرجع  یبرند اصل یفروش به عمده فروش متیق نیدرصد کمتر 40تا 
o 50  در کشور مرجع   کیژنر یفروش به عمده فروش  متیق نیدرصد کمتر 60تا 

 . شودمی بیتصو یقانون ونیسیو توسط کم  شنهادیمربوطه پ یکایتوسط سند ییاشکال مختلف دارو یسطح فناور  •

 خواهند داشت.  کسانی یمتیمتفاوت، سقف ق یداخل دکنندگانیشده توسط تول دیتول کیژنر یداروها هیکل •
 

 داروی برند ژنریک تولید داخل:
 رانیدر بازار ا کیژنر یدارو متیاز ق شتری ب %35معتبر تا  یالمللنیب یهااز سازمان GMP یگواه یدارا •
 ران یدر بازار ا کیژنر یدارو متیاز ق شتریب %25مند تا نظام یاز کشورها  GMP یگواه یدارا •

 رانیدر بازار ا کیژنر یدارو متیاز ق  شتریب %20معتبر سازمان غذا و دارو تا  GMP یگواه یدارا •

 ران یدر بازار ا کیژنر یدارو متیاز ق شتریب %10کوتاه مدت تا  GMP یگواه یدارا •
 

 داروی ژنریک یا برند ژنریک وارداتی:
 فوق یاعمال شده در بندها متیمرجع و کشور سازنده با سقف ق یآن دارو در کشورها کیژنر متیق نیترنییپا •
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 گذاری خارجی: داروی تحت لیسانس یا با سرمایه
 برند اصلی •

 

 تولید از ماده موثر دارویی  فناوری تولید
تولید از گرانول، پلت، پرمیکس  

 و ... 
بندی اولیه از مرحله بسته 

 )مشابه واردات( 

 پیشرفته 
درصد قیمت برند اصلی  120تا 

 در کشورهای مرجع 
تا معادل قیمت برند اصلی در 

 کشورهای مرجع 
درصد قیمت برند  80تا  60

 اصلی در کشورهای مرجع 

 غیر پیشرفته 
تا معادل قیمت برند اصلی در 

 کشورهای مرجع 
درصد قیمت برند  80تا  60

 اصلی در کشورهای مرجع 
برند  درصد قیمت  60تا  40

 اصلی در کشورهای مرجع 
 

 ژنریک یا برند ژنریک •

 

 تولید از ماده موثر دارویی  فناوری تولید
تولید از گرانول، پلت، پرمیکس  

 و ... 
بندی اولیه از مرحله بسته 

 )مشابه واردات( 

 پیشرفته 
درصد قیمت ژنریک در   120تا 

 کشورهای مرجع 
تا معادل قیمت ژنریک در 

 کشورهای مرجع 
درصد قیمت ژنریک   80تا  60

 در کشورهای مرجع 

 غیر پیشرفته 
تا معادل قیمت ژنریک در 

 کشورهای مرجع 
درصد قیمت ژنریک   80تا  60

 در کشورهای مرجع 
درصد قیمت ژنریک  60تا  40

 در کشورهای مرجع 

 

 تواندی م  یقانون  ونیسیکم   ،ی برند اصل  یمرجع به دارو  یدر کشورها  ارانهی  ءاعطا  رینظ  یتیحما  یهااست یدر صورت اعمال س •
مرجع و مستندات مربوطه، نسبت به اعمال اصلاحات مربوطه اقدام   یکشورها یگذار متی وابط قض راتییتغ شیضمن پا

 . دینما

 

 گذاری سایر داروها: قیمت 
 شوند:سایر داروها بر اساس بهای تمام شده به شکل زیر محاسبه می 

بندی، ضایعات و هزینه تبدیل تولید شامل شده در ابتدا هزینه مواد موثره و جانبی، مواد بسته برای محاسبه بهای تمام   •
 شود.دستمزد و سربار محاسبه می 

 شود. بندی و ضایعات محاسبه می از مجموع هزینه ماده موثره و جانبی، مواد بسته  %12در ادامه هزینه مالی حداکثر  •
 شود. به عنوان هزینه تحقیق و توسعه طبق دستورالعمل مربوطه محاسبه می های بند اول از هزینه %5حداکثر  •
های مالی تحت عنوان بازاریابی علمی اضافه  به بهای تمام شده به جزء هزینه  % 3تا سقف    GMPدر صورت داشتن گواهی   •

 شود. می
،  25بندی اولیه به ترتیب  ... و از مرحله بستهسود تولیدکننده برای تولید از ماده اولیه دارویی، از مرحله گرانول و  در نهایت   •

 . باشدمی د هزینه مالی، تحقیق و توسعه و بازاریابی علمیدرصد بهای تمام شده کالا به جز موار  17و  20
 بدیهی است که قیمت نهایی محصول فروخته شده توسط تولیدکننده، مجموع موارد فوق خواهد بود.  •
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 (:NPMیا  OTCگذاری داروهای بدون نسخه )قیمت
 ی شنهادیپ  متیدارو در بازار و ق  طیمربوطه و با توجه به شرا   یکایو اعلام سند  دکنندهیتول  شنهادیبدون نسخه با پ  یداروها  متیق

 . دیمصوب خواهد گرد ونیسیدر کم  یپس از بررس ی گذار مت یموجود در بازار در سقف ق یهانمونه رینسبت به سا
 

 گذاری صنعت دارو قیمتسایر نکات مرتبط با 
 . باشدیم %5و استمهال(  ییکالا ،یفروش محصول در هر نوع آن )نقد  یبرا فیحداکثر سقف تخف  •
  ی ح یمختلف )اعم از ارز ترج  ییسهم ارزبر اشکال دارو  نیانگیبا لحاظ م  تواندیم  ونیسیداخل، کم   دیاز تول  تیبه منظور حما •

داخل و نمونه    دیمحصول تول  نیمابیف  یرقابت  یفضا  تیتقو  یارز در محاسبات در راستا  رینرخ تسع   ل یو ...( نسبت به تعد
 .دیاقدام نما یبرند واردات

 اعلام خواهد شد.  یاطبق ضابطه جداگانه یو مواد جانب ییدارو هیانواع مواد حد واسط، مواد اول  یگذار متینحوه ق •
  ندی نما  دیتول  کیژنر  ای  کیموجود در بازار کشور را به صورت برند ژنر  یمشابه نمونه واردات  یداروساز داخل  یهاشرکت  چنانچه •

کرده باشند، ورود نمونه   نی و تام  د یکشور را تول  ییبازار دارو  ازین  %50سال گذشته، حداقل   کی  ی سازمان ط صیو به تشخ
سهم    شیافزا  ندیواردات مجاز خواهد بود. در صورت ادامه فرآ  زانی در م  تیو محدود  یتعرفه سود بازرگان  لبا اعما  یواردات
 از یدر شرکت مربوطه به اندازه ن  دیتول  یهاساخت   ریمثبت و مستند از ابزار و وجود ز  یداخل در بازار و بازخوردها  دیتول

 . شودی دام مواردات اق تی ممنوع یو حت شتریب تیمحدود ل، نسبت به اعما20ماده  یقانون سونیکم  بیکشور، با تصو
 

 گذاری در صنعت پخش دارو قیمت 
فروش و تولیدکننده توسط  ها )داروخانه یا بیمارستان( مانند قیمت فروش خردههای پخش به خرده فروشی قیمت فروش شرکت 

بها در آخرین اضافه شود و این درصد شود. که در واقع درصدی به قیمت فروش تولیدکننده اضافه می سازمان غذا و دارو تعیین می
 باشد.دستورالعمل مطابق جدول زیر می

 

سطح 
 قیمتی

محدوده قیمت  
فروش به پخش یک  

 واحد دارو 

 داروهای تولید داخل 
داروهای وارداتی مشابه تولید  

 داخل 
داروهای وارداتی بدون مشابه  

 تولید داخل 

کنندهیعتوز کنندهتوزیع داروخانه   کنندهتوزیع داروخانه    داروخانه  

 %22 %12 %14 %8 %26 %15 10,000تا  1

 %20 %11 %12 %7 %25 %14 50,000تا  10,000 2

 %18 %10 %10 %6 %24 %13 200,000تا  50,000 3

 %14 %8 %8 %5 %18 %11 650,000تا  200,000 4

 %12 %5 %6 %4 %14 %8 4,500,000تا  650,000 5

 %8 %4 %6 %4 %10 %6 4,500,000بیش از  6
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 گذاری صنعت پخش داروسایر نکات مرتبط با قیمت
 است  رییتغقابل  ونیسیخاص، برحسب مورد در کم  مارانیب ی بها شرکت پخش و داروخانه در مورد داروهااضافه  یدرصدها •
داروها  تریلی لیم  500از    شتریب  ای   یبا حجم مساو  یق یتزر  یهامحلول  ،یخچالی  یداروها  یبرا • مخدر، در هر سطح   یو 

 است.  %15پخش  یمحاسبه خواهد شد. حداکثر درصد اضافه بها  شتریب %2پخش و داروخانه  یبهادرصد اضافه  ،یمتیق
  ی سنجش ارزبر   ی)بر مبنا  گرددی در کشور م  % 50  زانی سالانه به م  یآنها موجب کاهش ارزبر   دیکه تول  یدرخصوص محصولات •

داروها تا   متیق نییبه محصولات مذکور بر اساس جدول تع یص ی تخص  ی درصدها هیال قبل( کلهر سال نسبت به بازار س
 . گرددی م نییتع %20تا سقف  ان،یبن محصولات دانش  یابر  شیافزا نی. اابدیی م شیافزا %10سقف 

 های بورسی صنعت داروآمار کلان شرکت 
 شرکت بورسی است.  38این میان باشد که از شرکت می   140تعداد کل تولیدکنندگان صنعت دارو  •
، 1400های تولیدکننده صنعت دارو بورسی هستند، مطابق آمارنامه سال  شرکت   %27رغم اینکه به لحاظ تعدادی، تنها  علی •

 های بورسی بوده است. فروش صنعت دارو مرتبط با شرکت %45حدود 
 شرکت بورسی است.  5تنها   باشد که از این میانشرکت می  43کنندگان صنعت دارو تعداد کل توزیع •
،  1400کننده صنعت دارو بورسی هستند، مطابق آمارنامه سال  های توزیعشرکت   %12رغم اینکه به لحاظ تعدادی، تنها  علی •

 های بورسی بوده است. پخش صنعت دارو مرتبط با شرکت %40حدود 
باشند اما ارزش بازار  ید یا توزیع دارو می های بورسی و فرابورسی متعلق به صنعت تول% از شرکت 5.8به لحاظ تعدادی،   •

 شود. های بورسی و فرابورسی را شامل می از کل ارزش بازار شرکت  %1.6ها تنها این شرکت 
 تولیدکننده بزرگ صنعت دارو  10

 باشند: های زیر میتولیدکننده بزرگ صنعت دارو در آن سالها شرکت  10، 1400و  1396مطابق آمارنامه دارویی سال 

 سهم بازار (1396نام شرکت )سال  رتبه
 %5.1 داروسازی دکتر عبیدی 1
 %4.4 کارخانجات دارو پخش 2
 %3.9 آریوژن فارمد 3
 %3.8 تحقیقاتی و تولیدی سیناژن  4
 %3.6 داروسازی اکسیر  5
 %3.3 اکتوورکو  6
 %3.2 البرز دارو  7
 %2.9 داروسازی جابرابن حیان 8
 %2.9 داروسازی دانا  9
 %2.7 سبحان دارو 10
 %64.3 سایر ده مورد فوق  -

 

شرکت بزرگ تولیدی از کل تولید افزایشی بوده    10سهم    1400تا    1396کنید، از سال  طورکه در جداول فوق مشاهده می همان •
 ها دارد.جذب سهم بازار بیشتر این شرکت که این امر نشان از بزرگ شدن و 

 سهم بازار ( 1400نام شرکت )سال  رتبه
 %8.6 داروسازی دکتر عبیدی 1
 %6.1 اکتوورکو  2
 %5.3 پخشکارخانجات دارو  3
 %4.9 روناک دارو  4
 %4.8 داروسازی اکسیر  5
 %4.1 تحقیقاتی و تولیدی سیناژن  6
 %3.8 البرز دارو  7
 %3.6 آریوژن فارمد 8
 %2.3 داروسازی دانا  9
 %2.2 کاسپین تامین 10
 %54.3 سایر ده مورد فوق  -

 



 

 

55 

اند در سال  تولیدکننده بزرگ در صنعت دارو بوده   10جزء    1396حیان که در سال  دارو و داروسازی جابرابنهای سبحانشرکت  •
 اند. رسیده 26و  16تنزل داشته و به ترتیب به رتبه  1400

 1400اند، در سال  را داشته   46و    14های  به ترتیب رتبه  1396دارو که در سال  های کاسپین تامین و روناکهمچنین شرکت •
 تولیدکننده برتر صنعت دارو شدند.  10جزء 

 کننده بزرگ صنعت دارو توزیع  10

 باشند: های زیر میکننده بزرگ صنعت دارو در آن سالها شرکت توزیع  10، 1400و  1396مطابق آمارنامه دارویی سال 

 سهم بازار (1396نام شرکت )سال  رتبه
 %11.7 توزیع دارو پخش   1
 %9.2 دارو گستر یاسین  2
 %7.4 پخش رازی 3
 %7.0 پخش هجرت 4
 %6.8 پخش البرز 5
 %6.2 پخش فردوس  6
 %5.0 محیادارو  7
 %4.6 آدوراطب  8
 %4.3 داروگستر نخبگان 9
 %3.9 پخش قاسم ایران  10
 %34.0 سایر ده مورد فوق  -

 

شرکت بزرگ پخش از کل پخش دارو افزایشی   10سهم    1400تا    1396کنید، از سال  طورکه در جداول فوق مشاهده میهمان •
 ها دارد.بوده که این امر نشان از بزرگ شدن و جذب سهم بازار بیشتر این شرکت 

کننده بزرگ توزیع  10جزء  1396های محیادارو، پخش قاسم ایران، داروگستر نخبگان و داروگستر یاسین که در سال شرکت  •
اند و نامی از شرکت داروگستر  رسیده  20،  16،  14تنزل داشته و به ترتیب به رتبه    1400اند، در سال  در صنعت دارو بوده

 وجود نداشت.   1400یاسین در آمارنامه سال 
های به ترتیب رتبه   1396پخش ژن که در سال  پخش و سینادارو، بهستانهای پخش دارویی اکسیر، الیت همچنین شرکت  •

 تولیدکننده برتر صنعت دارو شدند.  10جزء  1400اند، در سال را داشته  19و  15،  12، 11

 

 

 

 

 سهم بازار ( 1400نام شرکت )سال  رتبه
 %12.8 توزیع دارو پخش  1
 %10.4 پخش هجرت 2
 %9.0 پخش البرز 3
 %8.3 آدوراطب  -آدورا طب  4
 %6.5 پخش رازی 5
 %6.2 الیت دارو  6
 %5.3 پخش فردوس  7
 %4.4 سینا پخش ژن 8
 %4.0 بهستان پخش 9
 %3.7 پخش دارویی اکسیر  10
 %29.5 سایر ده مورد فوق  -
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 نسبت فروش صنعت دارو به تولید ناخالص داخلی اسمی 

 
که صنعت دارو از کل تولید ناخالص داخلی اسمی افزایش یافته اما همچنان سهم اندکی دارد. با توجه به آنسهم فروش صنعت  

 باشد.داروسازی تاثیر مستقیمی بر سلامت جامعه دارد، صنعتی بسیار با اهمیت و استراتژیک برای کشور می 

 برآورد سود شرکت هلدینگ داروپخش با نماد وپخش 

های ها برآورد گردد و با توجه به وضعیت نقدینگی، سیاست هلدینگ داروپخش در ابتدا باید سود زیر مجموعه به منظور برآورد سود
 بینی شود. های زیرمجموعه در پرداخت سود در سنوات گذشته، درصد تقسیم سود شرکت پیش کلان هلدینگ و تاریخچه شرکت 

 های هلدینگ داروپخشبرآورد سود زیرمجموعه مفروضات

 بر این است که:فرض در این تحلیل  

 نکنند.  افتیدر یانرخ قابل ملاحظه شی افزا ییدارو  یهاشده و شرکت  تیتومان تثب ۲۸،۵۰۰در محدوده  مایدلار ن  •
 های خاصی دریافت ننمایند. سابق بوده و معافیت های دارویی کمافیمالیات شرکت  •
 باشد. %30افزایش نرخ حقوق و دستمزد برای سال آینده  •
 باشد.  %30تورم عمومی در سال آینده حدود  •
 افزایشی خواهد بود.  هانسبت هزینه مالی به فروش شرکت  ،مشکل نقدینگی خورده وبه علت اجرای طرح دارویار  •
ای، سوابق دریافت مجوز افزایش نرخ،  های توسعهها بر اساس سبد محصولات، طرح فروش و حاشیه سود ناخالص شرکت  •

 فروش و تخفیفات و ... برآورد گردیده است. سوابق برگشت از 
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 "هلدینگ داروپخش" )وپخش(  صورت سود و زیان

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  
 26,018,937 22,987,452 18,666,293 10,028,110 6,070,515 درآمد سود سهام

 0 26,424 232,315 188,216 1,645,763 ها گذاریسرمایهسود )زیان( فروش 
 0 0 0 0 0 سایر درآمدهای عملیاتی 

 26,018,937 23,013,876 18,898,608 10,216,326 7,716,278 درآمد کل 
( 64,946) های عمومی، اداری و تشکیلاتی هزینه  (62,480 )  (136,813 )  (148,415 )  (192.940 )  

 25,825,998 22,865,461 18,761,795 10,153,846 7,651,332 عملیاتی سود )زیان( 
 0 0 0 0 0 های مالی هزینه

 0 35,144 37,604 9,136 ) 194,908( های غیر عملیاتی خالص سایر درآمدها و هزینه
 25,825,998 22,900,605 18,799,399 10,162,982 7,456,424 سود قبل از مالیات 

 0 0 ) 282( 0 0 مالیات 
 25,825,998 22,900,605 18,799,117 10,162,982 7,456,424 سود )زیان( خالص 

 3,550,000 3,550,000 3,550,000 840,000 840,000 سرمایه
 7,275 6,451 5,296 2,863 2,100 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه 

کارخانجات داروپخش، توزیع داروپخش، داروسووازی اکسوویر،  شوورکت    5) عمده سووود هلدینگ داروپخش از سووود سووهام زیرمجموعه
 گذاری خاصی ندارد. در ادامه به بررسی این شرکتها خواهیم پرداخت. آید و شرکت فروش سرمایهابوریحان و لابراتور رازک بدست می

 ترکیب درآمد سود سهام شرکت هلدینگ داروپخش
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 معرفی شرکت کارخانجات داروپخش 

در بازار بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شد. کارخانه شرکت    1381تاسیس و در سال    1377کارخانجات داروپخش در سال   •
 . قرار داردبزرگراه کرج  18در تهران کیلومتر 

 .کندشرکت کارخانجات داروپخش محصولات متنوعی در اشکال دارویی مختلف انسانی و دامی تولید می  •
های تولیدکننده صنعت دارو به لحاظ درصدی، رتبه سوم شرکت   5، شرکت با سهم بازار حدود  1400مطابق آمارنامه سال   •

 باشد. دارا می را ارزش فروش 
های توسعه آن در واقع به منظور شرکت طرح توسعه خاصی در راستای افزایش تولید و ایجاد محصول جدید نداشته و طرح  •

ا فعلی  بازار  سهم  بحفظ  که  است  شده  نمونه  نجام  عنوان  دستگاه میه  تعویض  به  یا  توان  کارتریج  خط  قدیمی  های 
 های جدید آن اشاره کرد.های چشمی با دستگاههای خط قطرهدستگاه 

باشد که می  GMPتنها طرح توسعه فعال شرکت پروژه بازسازی و نوسازی بخش نیمه جامدات به منظور دریافت گواهی   •
 برداری برسد. به بهره 1402انتهای سال تا شود فت داشته و برآورد میپیشر  %17تاکنون 

 

 ترکیب سهامداری شرکت

 

 

 

 

شرکت داروپخش 
%82.87(وپخش)

شرکت سرمایه گذاری 
داروئی تامین 

%4.66(تیپیکو)

PRXکد  2.23%

بیمه مرکزی جمهوری 
%1.43اسلامی ایران

سهام شناور
8.81%
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 1400ترکیب سبد محصولات "کارخانجات داروپخش" بر اساس آمارنامه دارویی سال 

بندی گروه درمانی  طبقه
 دارویی مارتیندل 

درصد  
 فروش 

 بازیگر اصلی گروه درمانی  5 سهم بازار 
بازیگر   5بازار سهم  

 اصلی گروه درمانی 

داروهای مسکن، ضد  
 ها التهاب و ضد تب

31% 7% 
 -  %7.6داروسازی اکسیر   - %7.9رویان دارو  - %16.9داروسازی روناک 

% 4.4داروسازی دکتر عبیدی   - %6.5کارخانجات داروپخش    
43.4% 

 %7 %17 داروهای قلبی و عروقی 
  - %11.4آکتورکو   - %16.8البرز دارو(  - %17.7داروسازی دکتر عبیدی  

%5.3 کاسپین تامین -  %7کارخانجات داروپخش   
58.2% 

ای و  عوامل تغذیه
 ها( ها )مکملویتامین

9% 15% 
  -  %8.4آکتورکو  -  %11.9کاسپین تامین  - %15.1کارخانجات داروپخش  

%5.9داروسازی زهراوی   - %7داروسازی دانا   
48.3% 

 %19 %8 ها الکترولیت
کارخانجات   - %18.8داروسازی ثامن  -  %21.6داروسازی قاضی 

تولیدی   - %18.4های تزریقی و دارویی ایران  فرآورده -  %18.8داروپخش 
% 6.8فاران شیمی تویسرکان    

84.4% 

35% سایر   - 

 

 "کارخانجات داروپخش" شرکت صورت سود و زیان

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  
 43,200,000 34,885,118 25,277,192 11,557,219 8,014,295 فروش   

 )25,056,000( ) 20,469,576( ) 15,127,071( ) 6,609,042( ) 4,304,976( بهای تمام شده کالای فروش رفته  
 18,144,000 14,415,542 10,150,121 4,948,177 3,709,319 سود )زیان( ناخالص   

 ) 948,566( ) 718,211( ) 620,631( ) 393,651( ) 225,684( های عمومی, اداری و تشکیلاتی  هزینه 
 127,280 180,209 144,889 90,367 10,420 ها(ی عملیاتی  مدها )هزینهآخالص سایر در  

 17,322,714 13,877,540 9,674,379 4,644,893 3,494,055 سود )زیان( عملیاتی   
 ) 4,320,000( ) 3,356,738( ) 2,515,242( ) 1,234,495( ) 730,459( های مالی  هزینه 

 12,598 118,068 48,509 27,155 ) 85,668( های غیرعملیاتی  مدها و هزینهآخالص سایر در  
 13,015,312 10,638,870 7,207,646 3,437,553 2,677,928 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات   

 ) 3,464,543( ) 2,612,294( ) 1,018,055( ) 707,071( ) 481,319( مالیات   
 9,550,769 8,026,576 6,189,591 2,730,482 2,196,609 سود )زیان( خالص   

 2,600,000 2,600,000 1,500,000 1,500,000 750,000 سرمایه   
 3,673 3,087 2,381 1,050 845 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   
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 "کارخانجات داروپخش" 1402تحلیل حساسیت سود سال 

حاشیه سود / میانگین  
 )ریال(  فروش ماهانه

3,200,000 3,400,000 3,600,000 3,800,000 4,000,000 

38% 2,764 2,954 3,144 3,334 3,524 
40% 2,999 3,204 3,409 3,613 3,818 
42% 3,234 3,454 3,673 3,893 4,112 
44% 3,470 3,704 3,938 4,172 4,407 
46% 3,705 3,954 4,203 4,452 4,701 

 "کارخانجات داروپخش" روند حاشیه سود

 

 معرفی شرکت داروسازی اکسیر 

 شد.  رفتهیدر سازمان بورس پذ  1379و سال    دیرس  یبردار در بروجرد به بهره  1373  ،سیتاس  1363در سال    ریاکس  یداروساز  •
 کند. شرکت داروسازی اکسیر به صورت تخصصی روی داروهای انسانی فعالیت می •
 . ددار را درصدی، رتبه پنجم به لحاظ ارزش فروش  4، شرکت با سهم بازار 1400مطابق آمارنامه سال  •
 شده است. انجام GMPه و طرحهای آن به منظور حفظ سهم بازار فعلی و رعایت الزامات شرکت طرح توسعه خاصی نداشت •
که با توجه به فروکش بیماری    استفروش شرکت مربوط به فروش آمپول رمدسیویر    %25، حدود  1400مطابق آمارنامه سال   •

 کرونا احتمالا فروش این محصول کاهش یابد.
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 داروسازی اکسیر شرکت انترکیب سهامدار 

 
 ماهه 9آخرین وضعیت طرح توسعه "داروسازی اکسیر" مطابق گزارش 

 نام پروژه  ردیف 
درصد تکمیل  

 ریالی 
برآورد تاریخ  

 برداری بهره
برآورد مخارج  
 تکمیل پروژه 

 مخارج انباشته 
جمع هزینه  

 پروژه 
 تاثیر پروژه بر عملیات 

 PW 7% 1402/01/31 245,447 18,653 264,100پروژه افزایش حجم آب  1
 و   GMPالزامات  

 بهبود خطوط 

 1,000 840 160 1402/11/30 %84 بخش کارتریج    GMPپروژه 2
 و   GMPالزامات  

 بهبود خطوط 

3 
بخش     GMPارتقاء  4پروژه فاز  

 استریل مایعات 
39% 1402/06/31 137,779 87,221 225,000 

 و   GMPالزامات  
 بهبود خطوط 

4 
پروژه ایجاد انبار محصول بخش  

 سفالسپورین 
86% 1401/12/27 5,535 34,465 40,000 

 و   GMPالزامات  
 بهبود خطوط 

 افزایش ظرفیت  463,100 6,881 456,219 1402/09/30 %1 پروژه خط پودر جدید استریل  5

 12,000 9,471 2,529 1401/12/27 %79 ساخت دستگاه چک چشمی  6
 و   GMPالزامات  

 بهبود خطوط 

 39,000 9,070 29,930 1402/04/31 %23 ایجاد رختکن جدید  7
و بهبود   GMPالزامات  

 خطوط

 - 1,044,200 166,601 877,599 مجموع

 

 

شرکت داروپخش 
%53.7(وپخش)

شرکت سرمایه گذاری 
(تیپیکو)داروئی تامین 
28.9%

شرکت سهامی بیمه 
%1.7ایران

%15.7شناور
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 1400ترکیب سبد محصولات "داروسازی اکسیر" بر اساس آمارنامه دارویی سال 

بندی گروه درمانی  طبقه
 دارویی مارتیندل 

درصد  
 فروش 

 بازیگر اصلی گروه درمانی  5 بازار سهم  
بازیگر   5سهم بازار 

 اصلی گروه درمانی 

داروهای مسکن، ضد  
 ها التهاب و ضد تب

41% 8% 
 -  %7.6داروسازی اکسیر   - %7.9رویان دارو  - %16.9داروسازی روناک 

% 4.4داروسازی دکتر عبیدی   - %6.5کارخانجات داروپخش    
43.4% 

 %9 %16 داروهای ضد باکتری 
داروسازی اکسیر   - %16.6داروسازی دانا   - %20.5داروسازی فارابی 
%5.7داروسازی کوثر  - %8.5آفاشیمی   - 8.5%  

59.7% 

 %4 %12 داروهای قبلی عروقی 
  - %11.4آکتورکو  -  %16.8البرز دارو  - %17.7داروسازی دکتر عبیدی  

%5.3کاسپین تامین  -  %7کارخانجات داروپخش   
58.2% 

 %12 %6 کورتیکواستروئیدها 
کارخانجات   - %9.4لابراتروهای سینا دارو  - %11.7داروسازی اکسیر  
%7.2کوبل دارو  - %7.9ایران هورمون  -  %8 داروپخش  

44.2% 

26% سایر   - 

 صورت سود و زیان شرکت "داروسازی اکسیر"

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  
 28,800,000 26,113,652 21,171,738 10,395,584 7,801,585 فروش   

 ) 15,840,000( ) 14,202,953( ) 9,937,618( ) 5,016,199( ) 3,794,403( بهای تمام شده کالای فروش رفته  
 12,960,000 11,910,699 11,234,120 5,379,385 4,007,182 سود )زیان( ناخالص   

 ) 1,255,610( ) 1,096,357( ) 839,072( ) 403,929( ) 317,404( های عمومی, اداری و تشکیلاتی  هزینه 
 ) 63,360( )22,045( ) 52,392( ) 17,261( 9,985 ها(ی عملیاتی  مدها )هزینهآخالص سایر در  

 11,641,030 10,792,297 10,342,656 4,958,195 3,699,763 سود )زیان( عملیاتی   
 ) 2,160,000( ) 1,708,752( ) 959,126( ) 531,568( ) 373,314( های مالی  هزینه 

 237,172 193,660 62,162 191,129 51,002 های غیرعملیاتی  مدها و هزینهآخالص سایر در  
 9,718,202 9,277,205 9,445,692 4,617,756 3,377,451 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات   

 ) 2,328,206( ) 2,087,776( ) 1,360,326( ) 642,189( ) 588,307( مالیات   
 7,389,996 7,189,429 8,085,366 3,975,567 2,789,144 سود )زیان( خالص   

 2,250,000 2,250,000 1,125,000 1,125,000 450,000 سرمایه   
 3,284 3,195 3,594 1,767 1,240 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   
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 "داروسازی اکسیر" 1402تحلیل حساسیت سود سال 

حاشیه سود / میانگین  
 )ریال(  فروش ماهانه

2,000,000 2,200,000 2,400,000 2,600,000 2,800,000 

40% 2,287 2,529 2,770 3,012 3,254 
42.5% 2,501 2,764 3,027 3,290 3,554 
45% 2,715 3,000 3,284 3,569 3,853 
47.5% 2,930 3,236 3,541 3,847 4,153 
50% 3,144 3,471 3,798 4,126 4,453 

 حاشیه سود "داروسازی اکسیر"
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 معرفی شرکت داروسازی ابوریحان 

شرکت در تهران،   یشد. مرکز اصل  رفتهیدر سازمان بورس پذ   1370و در سال    سیتاس  1343در سال    حانیابور  یداروساز  •
 .باشد ینبش سه راه تهرانپارس م

 .دینمای م دیتول یو دام یانسان یداروها حانیابور یشرکت داروساز  •
 . رددا را درصدی، رتبه پانزدهم به لحاظ ارزش فروش 2، شرکت با سهم بازار حدود 1400مطابق آمارنامه سال  •
 ندارد. خاصی شرکت در حال حاضر طرح توسعه •
داروهای طبقه هورمون شرکت سهم   • در  بالایی  آنتی بازار  و  آنتاگونیست کنندهها، شلات دوتهای جنسی  و  به  ها  دارد  ها 

 درصد.  33و  39ترتیب حدود 

ترکیب سهامداری شرکت

 
 1400ترکیب سبد محصولات "داروسازی ابوریحان" بر اساس آمارنامه دارویی سال 

بندی گروه درمانی  طبقه
 مارتیندلدارویی 

درصد  
 فروش

 بازیگر اصلی گروه درمانی  5 سهم بازار
بازیگر   5سهم بازار 

 اصلی گروه درمانی 

 %39 %32 های جنسی هورمون
فارمد  داروسازی آتی - %24.6دارو بهستان - %38.8داروسازی ابوریحان 

%4.5طاها گذاری صنایع مشارکتیسرمایه - %10.1هورمون  ایران - 10.4%  
88.4% 

 %3 %19 داروهای قلبی عروقی
  - %11.4آکتورکو  - %16.8البرز دارو  - %17.7داروسازی دکتر عبیدی 

%5.3کاسپین تامین  - %7کارخانجات داروپخش   
58.2% 

داروهای مسکن، ضد  
 ها التهاب و ضد تب

11% 1% 
 - %7.6داروسازی اکسیر  - %7.9رویان دارو   - %16.9داروسازی روناک 

%4.4داروسازی دکتر عبیدی  - %6.5کارخانجات داروپخش   
43.4% 

ها کنندهها، شلاتدوتآنتی
 ها و آنتاگونیست

8% 34% 
  - %7.1داروسازی روناک  - %7.6افراشیمی  - %33.4داروسازی ابوریحان 

%6.7داروسازی اکسیر  - %6.7زیست آروند دارو   
61.6% 

28% سایر   - 

شرکت داروپخش 
%84(وپخش)

%16سهام شناور
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 شرکت "داروسازی ابوریحان" صورت سود و زیان 

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  

 18,000,000 14,457,889 10,749,369 6,562,955 4,244,694 فروش   

 ) 9,000,000( ) 6,929,003( ) 5,456,428( ) 3,216,637( )2,160,535( بهای تمام شده کالای فروش رفته  

 9,000,000 7,528,886 5,292,941 3,346,318 2,084,159 سود )زیان( ناخالص   

 ) 808,066( )619,545( ) 446,330( ) 273,934( ) 200,653( های عمومی, اداری و تشکیلاتی  هزینه 

 13,500 43,787 32,876 60,764 ) 20,727( ها(ی عملیاتی  مدها )هزینهآخالص سایر در  

 8,205,434 6,953,128 4,879,487 3,133,148 1,862,779 سود )زیان( عملیاتی   

 ) 2,160,000( ) 1,281,472( ) 1,034,477( ) 409,717( ) 257,244( های مالی  هزینه 

 945 204 ) 16,174( ) 924( 26,794 های غیرعملیاتی  مدها و هزینهآخالص سایر در  

 6,046,379 5,671,860 3,828,836 2,722,507 1,632,329 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات   

 ) 1,641,087( ) 1,379,782( ) 479,621( ) 470,354( ) 297,559( مالیات   

 4,405,292 4,292,078 3,349,215 2,252,153 1,334,770 سود )زیان( خالص   

 1,800,000 1,800,000 900,000 600,000 388,000 سرمایه   

 2,447 2,384 1,861 1,251 742 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   

 "داروسازی ابوریحان"  1402تحلیل حساسیت سود سال 

حاشیه سود / میانگین  
 )ریال(  فروش ماهانه

1,250,000 1,375,000 1,500,000 1,625,000 1,750,000 

47% 1,788 1,998 2,207 2,417 2,627 

48.5% 1,888 2,108 2,327 2,547 2,767 

50% 1,988 2,218 2,447 2,677 2,907 

51.5% 2,088 2,327 2,567 2,807 3,047 

53% 2,188 2,437 2,687 2,937 3,187 
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 حاشیه سود "داروسازی ابوریحان" 

 

 دارویی رازک معرفی شرکت  

در سوازمان بورس پذیرفته شود. مرکز اصولی شورکت در تهران   1370تاسویس و در سوال  1343رازک در سوال  داروییشورکت   •
 باشد.می

 باشد.درصد فروش شرکت لابراتورهای رازک داروهای انسانی و مابقی دامی می  70حدود  •
 ای ندارد. شرکت در حال حاضر طرح توسعه •
های داروسووازی زاگرس فارمد پارس )ددام(، داروسووازی زهراوی )دزهراوی(،  شوورکتزک، سووهامدار عمده  را داروییشوورکت   •

باشود. به ترتیب درصود سوهام رازک در داروسوازی شوهید قاضوی )دقاضوی( و توزیع داروهای دامی داروپخش )غیر بورسوی( می
 باشد.می %16.69و  %14.53، %17.47، %49.26های نامبرده شده، شرکت

ترکیب سهامداری شرکت
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شرکت داروپخش 
%51.3(وپخش)

شرکت سرمایه گذاری البرز  
%10.5(والبر)

سرمایه گذاری 
مدیریت سرمایه 

%4.5(مدار)مدار 

سرمایه گذاری 
داروئی تامین 

%3.0(تیپیکو)

سرمایه گذاری توسعه 
%1.6(وتوسم)ملی 

سرمایه گذاری مهرگان 
%1.3تامین پارس

%27.7, سهام شناور
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 1400بر اساس آمارنامه دارویی سال  دارویی رازک"ترکیب سبد محصولات "

بندی گروه درمانی  طبقه
 دارویی مارتیندل 

درصد  
 فروش 

 بازیگر اصلی گروه درمانی  5 سهم بازار 
بازیگر   5سهم بازار 

 اصلی گروه درمانی 

 %4 %38 داروهای قلبی عروقی 
  - %11.4آکتورکو  -  %16.8البرز دارو  - %17.7داروسازی دکتر عبیدی  

%5.3کاسپین تامین  -  %7کارخانجات داروپخش   
58.2% 

داروهای مسکن، ضد  
 ها التهاب و ضد تب

21% 1% 
 -  %7.6داروسازی اکسیر   - %7.9رویان دارو  - %16.9داروسازی روناک 

% 4.4داروسازی دکتر عبیدی   - %6.5کارخانجات داروپخش    
43.4% 

 %2 %10 باکتری داروهای ضد 
داروسازی اکسیر    - %16.6داروسازی دانا   - %20.5داروسازی فارابی 
%5.7داروسازی کوثر  - %8.5آفا شیمی   - 8.5%  

59.7% 

 %5 %8 داروهای ضد صرع
Sanofi Winthrop Industrie داروسازی   - %15.6سبحان دارو  - 22.2% 

%4.8لابراتورهای رازک   - %7.2داروسازی عبیدی   - %12.7رها اصفهان   
62.6% 

23% سایر   - 

 دارویی رازک" صورت سود و زیان شرکت "

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  

 18,600,000 15,023,802 10,642,416 7,486,054 4,678,524 فروش   

 ) 11,160,000( ) 8,564,337( ) 6,274,054( ) 3,662,107( ) 2,359,221( بهای تمام شده کالای فروش رفته  

 7,440,000 6,459,465 4,368,362 3,823,947 2,319,303 سود )زیان( ناخالص   

 )588,465( ) 455,624( ) 392,717( ) 260,270( )159,033( های عمومی, اداری و تشکیلاتی  هزینه 

 5,580 ) 21,572( 8,848 13,519 ) 12,153( ها(ی عملیاتی  مدها )هزینهآخالص سایر در  

 6,857,115 5,982,269 3,984,493 3,577,196 2,148,117 سود )زیان( عملیاتی   

 ) 1,860,000( ) 1,593,002( ) 1,301,672( ) 765,777( ) 378,778( های مالی  هزینه 

 1,185,540 1,150,043 858,133 434,071 157,485 های غیرعملیاتی  مدها و هزینهآخالص سایر در  

 6,182,654 5,539,310 3,540,954 3,245,490 1,926,824 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات   

 ) 1,234,281( ) 1,016,304( ) 443,308( ) 419,769( ) 295,818( مالیات   

 4,948,374 4,523,006 3,097,646 2,825,721 1,631,006 سود )زیان( خالص   

 2,100,000 2,100,000 889,500 889,500 593,000 سرمایه   

 2,356 2,154 1,475 1,346 777 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   
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 دارویی رازک" " 1402حساسیت سود سال تحلیل 

حاشیه سود / میانگین  
 )ریال(  فروش ماهانه

1,400,000 1,475,000 1,550,000 1,625,000 1,700,000 

38% 2,033 2,122 2,211 2,300 2,390 
39% 2,098 2,191 2,284 2,377 2,469 
40% 2,164 2,260 2,356 2,453 2,549 
41% 2,229 2,329 2,429 2,529 2,628 
42% 2,295 2,398 2,502 2,605 2,708 

 دارویی رازک" حاشیه سود "

 

 توزیع داروپخش معرفی شرکت 

در  1398درآمد و در سال   یاز شورکت داروپخش جدا شود و به صوورت شورکت مستقل 1375داروپخش در سوال   عیشورکت توز •
 شد. رفتهیسازمان بورس اوراق بهادار پذ

سواخت مرکز جدیدی در   ل حاضور قصودباشود که در حامرکز توزیع در سوراسور کشوور می 23در حال حاضور شورکت دارای  •
 .داردنیز را لرستان 

های دارویی ریالی فروش شورکتارزش   %13، شورکت توزیع داروپخش با دارا بودن حدود 1400مطابق آمارنامه دارویی سوال   •
مربوط    %7پخش شورکت مربوط به محصوولات تولید داخلی و   %93باشود که حدود ترین شورکت پخش داروی کشوور میگبزر 

 باشد.به پخش داروهای وارداتی می
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 ترکیب سهامداری شرکت

 

 کنندگان و سبد فروش شرکتترکیب تامین 

 
های کارخانجات داروپخش،  از فروش محصوولات شورکت  %12و  %25،  %33،  %35، %48ترتیب ، به 1400مطابق آمارنامه دارویی سوال 

 گردد.اکسیر، روناک، سیناژن و عبیدی توسط توزیع داروپخش انجام می

 باشد که سهم کمی از تامین محصولات شرکت توزیع داروپخش را بر عهده دارند. شرکت می   119کنندگان حدود سایر تامین

 

شرکت داروپخش 
%79.7(وپخش)

شرکت سرمایه گذاری 
(تیپیکو)داروئی تامین 

9.5%
سهام شناور

10.9%

کارخانجات دارو پخش
18.3%

%11.0داروسازی اکسیر

%10.4روناک

تحقیقاتی و تولیدی 
داروسازی دکتر %6.4سیناژن

%5.8عبیدی

%5.6آریوژن فارمد
داروسازی کاسپین 

%3.6تأمین

%3.4دارو سازی فارابی

داروسازی 
%3.4ابوریحان

%2.7پارس دارو

%29.2سایر
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 فروش شرکت بر اساس گروه دارویی مارتیندلترکیب 

 
کنید، سوبد محصوولات فروش توزیع داروپخش بسویار متنوع بوده و فروش شورکت احتمالا طورکه در نمودار فوق مشواهده میهمان

 به صورت پیوسته خواهد بود و مشکل چندانی نخواهد داشت.

 توزیع داروپخش"صورت سود و زیان شرکت "

 1402بینی پیش 1401بینی پیش 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی  
 198,000,000 149,196,975 90,064,158 51,500,012 41,153,540 فروش   

 ) 171,270,000( ) 129,154,430( ) 78,509,639( ) 45,451,326( ) 36,711,481( بهای تمام شده کالای فروش رفته  
 26,730,000 20,042,545 11,554,519 6,048,686 4,442,059 سود )زیان( ناخالص   

 ) 8,890,559( ) 6,513,230( ) 3,978,593( ) 2,642,404( ) 2,304,575( های عمومی, اداری و تشکیلاتی  هزینه 
 0 )373( ) 11,200( ) 478( ) 2,263( ها(ی عملیاتی  مدها )هزینهآخالص سایر در  

 17,839,441 13,528,942 7,564,726 3,405,804 2,135,221 سود )زیان( عملیاتی   
 ) 3,960,000( ) 2,283,082( ) 1,179,616( ) 1,155,519( ) 829,697( های مالی  هزینه 

 65,206 65,206 355,520 350,069 32,870 های غیرعملیاتی  مدها و هزینهآخالص سایر در  
 13,944,647 11,311,067 6,740,630 2,600,354 1,338,394 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات   

 ) 3,746,283( ) 2,778,057( ) 1,255,856( ) 404,841( ) 328,796( مالیات   
 10,198,364 8,533,010 5,484,774 2,195,513 1,009,598 سود )زیان( خالص   

 1,800,000 1,800,000 1,200,000 1,200,000 600,000 سرمایه   
 5,666 4,741 3,047 1,220 561 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   

داروهای مسکن، ضد 
التهاب و ضد تب ها

31.3%

داروهای قلبی عروقی
10.0%

داروهای ضد باکتری
داروهای ضد دیابت%6.0آنتی نئوپلاستیک7.9%

5.9%

%3.5داروهای گوارشی

هورمون های 
هیپوتالاموس و 

%3.2هیپوفیز

%32.2سایر
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 توزیع داروپخش"" 1402تحلیل حساسیت سود سال 

حاشیه سود / میانگین فروش  
 )ریال(  ماهانه

15,000,000 15,750,000 16,500,000 17,250,000 18,000,000 

12.5% 3,623 3,978 4,334 4,690 5,046 

13% 3,980 4,353 4,727 5,100 5,474 

13.5% 4,336 4,728 5,119 5,511 5,902 

14% 4,693 5,103 5,512 5,921 6,331 

14.5% 5,050 5,477 5,905 6,332 6,759 

 

 توزیع داروپخش"حاشیه سود "
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 شرکت هلدینگ داروپخش NAVمحاسبه 

 (  میلیون ریالمبلغ )  شرح 

 168,456,575 ارزش بازار روز پرتفوی بورسی شرکت

 7,939,576 شرکت ی بهای تمام شده پرتفوی بورس

 160,516,999 ارزش افزوده پرتفوی بورسی 

 6,571,047 ارزش بازار برآوردی پرتفوی غیر بورسی شرکت 

 454,258 بورس شرکت بهای تمام شده پرتفوی خارج از  

 6,116,789 ارزش افزوده پرتفوی غیر بورسی 

 0 سود و زیان واگذاری + سود دریافتی در مجمع بعد از تاریخ ترازنامه

 7,057,064 حقوق صاحبان سهام 

 0 ها گذاریذخیره کاهش ارزش سرمایه

 3,550 تعداد سهام )میلیون سهام( 

Nav 173,690,852 شرکت روز 

Nav  48,927 سهم روز هر 

 40,130 قیمت سهم روز 

P/Nav 82% 

استفاده شده و برای ارزش افزوده پرتفوی غیربورسی،    tsetmcهای سایت  برای محاسبه ارزش بازار روز پرتفوی بورسی شرکت، از داده
 لحاظ گردیده است.  P/Eگذاری نسبی روش ارزش

 بندیجمع 

طورکه در مفروضات ریسک خواهد بود. همانهای مناسب، کمصنعت دارو جزء صنایع تدافعی است که خرید سهام آن در قیمت 
ها افزایش نرخ جدیدی دریافت نکنند. در این  تومانی حفظ شود و شرکت  28,500اشاره شد، در این تحلیل فرض شده عرضه ارز  

بالاتر از میانگین بازار به   P/Eصورت آزادسازی نرخ ارز، احتمال اینکه نمادهای دارویی  سناریو به دلیل پتانسیل سودآوری بالا در  
گردد. در صورت آزادسازی قیمت ارز و های فعلی ارزنده برآورد میرود و خرید هلدینگ داروپخش در قیمت بگیرند بسیار بالا می

 زیادی تعدیل خواهد شد و همچنان ارزنده خواهد بود.  این صنعت تا حدود P/Eدریافت افزایش نرخ فروش محصولات دارویی، 
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 ( وپخش)  پخشهلدینگ داروتحلیل تکنیکال 

 
 

نقصی انجام داده که نشان از و به تبع آن خاتمه مثلث خنثی، حرکت پسالگویی خود را به شکل بی  Eوپخش پس از تکمیل شاخه 
 4.150درصدی و همزمان با رسیدن قیمت به محدوده    80اتمام اصلاح و شروع روند صعودی جدید دارد. اما پس از رشد تقریبا  

توان رای قطعی به خاتمه روند ملات هستیم. گرچه هنوز نمیها در این نماد بالا گرفته و شاهد کاهش حجم معاتومانی، عرضه 
گرفته داد اما انتظار تحرک خاص قیمتی نیز از وپخش نخواهیم داشت. لذا با اولین سیگنال مبنی بر شروع روند  صعودیِ شکل 

 ن خواهیم داشت.  یا حداقل بخشی از آ Bتومانی را در قالب شاخه  3.300-3.540اصلاحی انتظار کاهش قیمت را تا حمایت 
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 1401ماه  بهمندر  بازار سرمایهوقایع مهم 

 منبع خبر شرح خبر  تاریخ 
 واکنش بازارها 

 در زمان انتشار خبر

02/11/1401 

  ی و ونزوئلا و با توجه به حجم بالا پایسا نبی منعقده قرارداد اساس بر
دستگاه  200درخواست   سا  یهزار  سو  پایمحصولات  دو   یاز  ونزوئلا، 

کشور هستند   نیدرا  پایسا  یخودروها  دی خط تول  یانداز طرف خواهان راه 
 خواهد شد.   یاز اندخط توليد خودرو ونيراتو، در آن کشور راه  یزودو به

 سایپا نیوز
بهبود تقاضا در گروه   -

  خودرویی

04/11 /1401 

وزیر اقتصاد: سندی بین ما و وزارت صمت برای واگذاری خودروسازها 
نهایی و رسما منتشر شده اما مقدماتی دارد که وزارت صمت باید آنها  
را فراهم تا مسیر تعامل با بخش خصوصی خریدار آتی بخش خودرو  

هر زمانی که وزارت صمت این مقدمات را فراهم کند،   .مشخص شود 
  .کنیمدر مرحله واگذاری ما مصر هستیم و آن را در اسرع وقت اجرا می

 بدون تاثیر  - تسنیم 

10/11/1401 
ها کش و قوس در رابطه با عرضه خودرو در بورس کالا، به پس از مدت 

وارد شده و  رسد شورای رقابت در بحث تعیین قیمت خودرو  نظر می
 .رسدها در درب کارخانه به گوش میهایی مبنی بر افزایش قیمت زمزمه 

تجارت  
 نیوز

فشار عرضه در گروه   -
 خودرویی

11/11/1401 
قائم مقام بیمه مرکزی درباره ضریب نفوذ صنعت بیمه با بیان اینکه 

برنامه در منطقه رتبه اول و در خاورمیانه رتبه هفتم را داریم گفت: طبق  
 .درصد برسد 3.2مقرر شد ضریب نفوذ به 

   بیمه تقاضا در گروه افزایش - شادا 

11/11/1401 
معاون توسعه بازرگانی وزارت جهاد کشاورزی از واگذاری تنظیم بازار 

 .های قند و شکر کشور خبر دادقند و شکر به انجمن صنفی کارخانه
بورس 
 نیوز

افزایش تقاضا در گروه   -
 قندی

14/11/1401 

رئیس اداره نظارت بر انتشار و ثبت اوراق بهادار سازمان بورس: به دنبال  
حق وجوه  واسطه  این  به  تا  هستیم  فعلی  دستورالعمل  تقدم  اصلاح 

استفاده نشده برای سهامداران سجامی، بلافاصله پس از افزایش سرمایه  
 گذاری مرکزی به حساب سهامداران واریز شود. از طریق شرکت سپرده 

 دون تاثیر ب - سنا

16/11/1401 
  ۱۴۰۲بودجه    حهیدر لا  تیاولو  :مجلس  عیصنا  ونیسیکم   سیرئ  بینا

  ش یافزا  میهست  نیبه دنبال ااست.  ها و گاز  ی م یبحث خوراک پتروش
 . میشده را اصلاح کن  جادیعنوان سوخت ابه   عیصنا  یدر گاز مصرف متیق

اقتصاد 
 آنلاین  

بهبود تقاضا در گروه   -
 پتروشیمی 

16/11/1401 
 ۲۰ یقرار است رو رهیمد ئتیصندوق توسعه بازار: طبق مصوبه ه ریمد

   .میفروش منتشر کرده و فعال باش اریو اخت  دیخر ارینماد، اوراق اخت
 بدون تاثیر   - سنا

16/11/1401 
این بخشنامه،  رقابت منتشر شد. نکته مثبت در  دستورالعمل شورای 
تشخیص  منفی  نکته  و  حمایت  سازمان  تائید  با  پایه  قیمت  تغییر 

 انحصار کامل و فروش خودرو در سامانه یکپارچه است. 

شورای  
 رقابت

 فشار عرضه در کلیت بازار  -

18/11 /1401 
که وجود دارد    یچالش  نی: مهمترریتا  یانجمن صنف  رهیمد  اتیه  سیرئ
  مت یاست که ق  نیدرخواست ما ا  نیاست بنابرا  یدستور   یگذار مت یق

 حداقل در بورس کالا عرضه شود.   ایخارج  یاز حالت دستور 

بورس 
 نیوز

بهبود تقاضا در گروه   -
 تایرسازی
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 1401ماه  بهمندر  بازار سرمایهوقایع مهم 

 منبع خبر شرح خبر  تاریخ 
 واکنش بازارها 

 در زمان انتشار خبر

18/11 /1401 

 یداخل  انکرد خودروساز   بیتصو  ونیسی: کم قیتلف   ونیسیکم   یسخنگو
بورس کالا و براساس    ق یخود را از طر  یخودروها  ندهیسال آ  ی از ابتدا

سال   ماهنیفرورد  انیرقابت موظف است تا پا  یشورا  .ضوابط عرضه کنند
آنال  دیجد  متیق  ندهیآ براساس  را  ش  نهیهز  زیخودروها  مورد    دهتمام 
 یماه مجددا بروزرسان  3حداکثر    یهاحسابرس محاسبه و در بازه  دییتا

کشف شده در   متقی  التفاوتمابه%  ۸۵  است  موظف  کالا  بورسکند.  
رقابت را به حساب وزارت کشور و    یمصوب شورا  متیبورس کالا و ق

 ی درون شهر   یونقل عموممنظور توسعه حمل کند تا به  زیوار  های شهردار 
 . مورد استفاده قرار گیرد تیمتناسب با شاخص جمع

بورس 
 نیوز

فشار عرضه در گروه   -
 خودرویی

18/11 /1401 
به   ریوز  دستور  یپ  در تام  رانیمد  کار  صندوق   یاجتماع  ن یعامل  و 

  ی هاشرکت   رهیمد  ئتیه  یعامل و اعضا  رانیمد  راتییتغ  ،یبازنشستگ
 .  شده است تابعه آغاز

پترو 
 تحلیل

 بدون تاثیر  -

19/11/1401 
.  شد   بی تصو  قیتلف   ونیسیدر کم   یدست دوم خارج  یواردات خودروها

  ی در صحن علن   ندگانی نما  دییبه تأ   د یبا  ونیسیاست مصوبات کم   گفتنی
 نگهبان برسد.  یشورا  دییمجلس و سپس به تأ

بورس 
 نیوز

 بدون تاثیر  -

19/11/1401 
بورس مصوب کردند عرضه    یعالی شورا  اعضای:  سازمان بورس  سیرئ

  عرضه   برنامه  شده  خواسته  خودروسازان  از.  یابدخودرو در بورس ادامه  
 لازم را داشته باشند.   یز یربتوانند برنامه   دارانیرا ارائه کنند تا خر  هفتگی

 24بورس 
افزایش تقاضا در گروه   -

 خودرویی

19/11/1401 
سازمان بورس: عرضه خودرو در بورس کالا   یهانظارت بر بورس  ریمد

 ها را ندارد. لغو عرضه  یلازم برا اریاخت یگر یمرجع د چی ادامه دارد و ه
 بدون تاثیر  - 24بورس 

19/11/1401 

 برداریبهره  با  شد.  یبردار آماده بهره  جنوبی  پارس  ۱۴  فاز  وزارت صمت:
 ،یجیپتن ال   2,900  ن،یری مترمکعب گاز ش  ونیلیم   ۵۰فاز روزانه    نیاز ا
تن   ونیلیمکی  انهیو سال  یگاز   عاناتیهزار بشکه م   ۷۷تن گوگرد،    ۴۰۰

 . شودی م دیتول یم یپتروش یهاخوراک واحد  نیتأم یاتان برا

 بدون تاثیر  - ایرنا

23/11 /1401 
واحد    ۱۷فارس:  جیخل  یلیتکم   عیو توسعه صنا  یگذار ه یسرما  رعامل یمد

 اردیلیم  ۲.5به    بیقر  یگذار هیپارک و با سرما  کیدر قالب    ییایم یپتروش
 جهان خواهد شد.  یپارک متانول نیشوند که بزرگتری دلار احداث م

 بدون تاثیر  - ایرنا

23/11 /1401 
تا خودروسازان    تودلی  سهام  شده  انجام  تفاهم  براساس:  یساز یخصوص

  ی دستور   یگذار متیمقرر شد ق  نیسال واگذار خواهد شد. همچن  ان یپا
 بهمن ارائه شود.    ان یتوسعه صنعت خودرو تا پا   یشود و استراتژ   حذف

 بدون تاثیر  - ایبنا 

24/11/1401 
و   یکشاورز   ،یاتوبوس  ،یبار   ،یوانت  یرها ی)تا  اسیبا   یرهایتا  متیق

 . افتی شیافزا 12/11/1401 خیاز تار %10 زانی( به میراهساز 
بورس 
 نیوز

افزایش تقاضا در گروه   -
 تایرسازی
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