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طی یک ماه اخیر شاخص کل دو رویه برد که  میبهادار تهران در حالی از نبود جریان نقدینگی کافی در معاملات رنج    بورس اوراق
های رفت و برگشتی روی حمایت یک میلیون و متفاوت را در پیش گرفت. ابتدا روندی نوسانی داشت و برای مدتی درگیر حرکت 

نشان دهد، روند کاهشی را در پیش به این سطح "استاتیک"  وانست واکنش درخور توجهی  هزار واحد بود و پس از آنکه نت  422
میلیون واحدی راه یافت.    1.3گرفت. در نتیجه این رویداد باری دیگر بازار بر مدار اصلاح قرار گرفت و شاخص کل نیز به اَبَرکانال  

هزار واحدی آغاز کرد و در   367ود را در ارتفاع یک میلیون و  کار خ  1401خوب است بدانید که بازار در تاریخ ششم فروردین ماه  
ها تقریبا همسو با تورم بوده و تنها این بازار سر به سر بازگشته که در سایر بازارها میزان رشد قیمتتر از  پائینشرایطی به نقطه  

 ... !! یردپذاز آن صورت نمی به شکل عملی ونه حمایتیگسرمایه است که به مانند طفل سرراهی به حال خود رها شده و هیچ

ای است که این روزها به شفافیت در مذاکرات هسته  هام تا حد زیادی معلول عدمگذاران در بازار سطور کلی ناکامی سرمایه  به
شده  بدل  تهران  بورس  در  پایدار  مشکلی 
دیگر   بازار  فعالان  به  که  طوریاست، 

اخبار   به   گوش زنگ  قبل   ،همانند 
چند تاکنون  بار   چراکه  نیستند،  برجامی 

اند، اما بینی به پیشواز توافق در مذاکرات رفته ه و در پی آن اغلب بازارها با خوشمذاکرات احیای برجام به نقطه پایانی نزدیک شد
  اند.زدهیح سر باز  رو از اعلام خبر موثق و ص  اندانداخته کننده توپ را به زمین یکدیگر  تنها توافقی حاصل نشده بلکه طرفین مذاکرهنه

در  جوزپ بورل  بست در مذاکرات داد.  خبر از بن  اروپا   هیاتحاد  یخارج  استسی  مسئولاین در حالی است که در روزهای گذشته  
  ت یهمگرا بود. فعال  یاچند مرحله  ندیدر سه ماه گذشته، تعامل، فرآ  سازمان ملل گفت:  یمجمع عموم  هیدر حاش  کویمصاحبه با پولت

گذشته،    شنهادیپ»  :. بورل گفتمیانبود. اکنون ما متوقف شده  نطوریگذشته ا   یهاشد. اما در هفته یم   جهیباعث بهبود نت  نیطرف  نیب
 کنم یخواهد افتاد، فکر نم   مدتکوتاهدر    یاتفاق  مییو اگر امروز بگو  بودتوافق ن  یاصرار برا  قا  یدق  ،یرانیدرخواست طرف ا  نیآخر
 باشد.«  نطوریا

های رونق معمولا به های رونق و رکود را بررسی کرد. سیکل توان دلایل ایجاد چرخهبورس تهران، می با نگاهی به تاریخچه بلندمدت
های جهانی  رشد قیمت "،  " انتظارات تورمی"،  "هاگشایش در سیاست خارجی و رفع تحریم"بینی نسبت به  دلیل خوش  چهاریکی از  
تاثیر   های رکود هم در نقطه مقابل، عمدتا تحتاند. دوره افتاده   "ریال همگام با سیاست پولی انبساطی اتفاق  تضعیف"یا    "کالاها

  " های فزاینده سهام پس از یک دوره رونقگذاریارزش "یا    "های سود بانکی بالاهای پولی انقباضی و نرخسیاست " ،  "هاتشدید تحریم"
تاثیرگذار و   ترین محرکبین قویاین  عنوان مثال، رشد نرخ ارز در    البته یکسان نیست و به   شدت تاثیر این عوامل   .اندپدیدار شده

الذکر،  شوند. حال مناسب است تا با بررسی عوامل فوق بندی میتر طبقهگذاری ملایم شرایط سیاست خارجی در زمره عوامل با اثر 
 .گرددچرخه رکود یا رونق دیگر ارزیابی بودن یک  پیش وضعیت کنونی بورس تهران از لحاظ احتمال در

نخست امکان توسعه   .رنگ است   رجهت برای سهامداران پ    از دو  موضوعاهمیت این  کنیم.  ابتدا از بررسی تحولات سیاسی آغاز می
هایی که ها و دوم امکان جذب سرمایه خارجی و توسعه اقتصادی ناشی از آن. در دورهصادرات کالا و کاهش هزینه مبادلاتی شرکت

که   94هایی مانند زمستان  عموما منفی و از نوع افزایش احتیاط است و در دوره  ها وجود دارد؛ واکنش بازارریسک تشدید تحریم
 آید. رونقی آرام به سراغ بورس تهران می گیرد، نسبت به ورود سرمایه خارجی و رشد اقتصادی ناشی از آن شدت می  بینیخوش

سناریوی گسترش منافع اقتصادی حاصل از این رویداد و تسهیل ورود البته در صورت حصول توافق، نباید انتظارات رویایی داشت. 
محتاطانه ارزیابی شود. بر این اساس، اگرچه فروش و وصول درآمدهای صادراتی نفت و مدت باید به نحو  سرمایه خارجی در کوتاه
گذاری مشترک قابل  ها در زمینه سرمایه شود و برخی قراردادهای صنعتی با خارجیهای بورسی تسهیل میسایر محصولات بنگاه 

خواهان بتوانند چند کرسی را در دو مجلس  اگر در انتخابات ماه نوامبر، جمهوری
ها درآورند، در دو سال آینده شرایط برای  سنا و نمایندگان از چنگ دموکرات 

 شد دولت بایدن دشوار خواهد 
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و    2024  گزاری انتخابات سالانداز بر ویژه با چشم ت به مدتوان نسبت به ورود گسترده سرمایه خارجی در کوتاه انعقاد است، اما نمی
 بین بود.  خواهان آمریکا با احیای این قرارداد چندان خوشمخالفت جمهوری

مدت  ها ناشی از فروپاشی کامل برجام از جمله سناریوهای بعید در کوتاهسناریوهای نامتعارف نظیر تشدید تحریم  در این میان،
درخصوص   .رنگ کنند  رگذاری عامل سیاسی بر بورس تهران در جهت صعودی یا نزولی را پ  توانند تاثیرقوع می هستند که در صورت و

سازی افکار  دانند و معتقدند فضای فعلی در راستای آمادهمباحث سیاسی اظهارنظرها متفاوت است. برخی کار را تمام شده می
ای دیگر معتقدند که انداختن توپ اما درست در سوی مقابل عده  الی است.خیکه به نظر کمی خوش  عمومی برای اعلام توافق است

   ای در آمریکا موکول شود.دورهدر زمین طرفین طولانی شده و احتمالا مذاکرات به نیمه دوم فصل پائیز و پس انتخابات میان

که نتیجه   نیستشود و تردیدی  ای کنگره آمریکا برگزار میدورهر، یعنی در اوایل ماه نوامبر، انتخابات میانماه دیگ  یککمی بیش از  
ها در کنگره، اکثریت را در اختیار این انتخابات، اثرات زیاد و بلندمدتی بر آمریکا و جهان خواهد گذاشت. در حال حاضر، دموکرات

ا و  است  اکثریت شکننده  این  اما  نوامبر، جمهوری دارند  ماه  انتخابات  در  و  گر  دو مجلس سنا  در  را  بتوانند چند کرسی  خواهان 
خواهان بر کنگره ؛ زیرا جمهوری شدها درآورند، در دو سال آینده شرایط برای دولت بایدن دشوار خواهد  نمایندگان از چنگ دموکرات 

سیاست    .داشت نظر  به  خواهند  کنترل 
تمام چه  هر  بر فشار  تر  بایدن   دولت 

موضوع   همین  و  باشد  تورم  کاهش 
در   رکود  عمق  میزان  بر می تواند 
اینکه  ویژه  به  بیافزاید؛  بازارهای جهانی  
رکود از اقتصاد چین هم به   پای   صدای 

بندی موارد طرح شده باید گفت که احتمالا بحث مذاکرات و توافق تا بعد از انتخابات ماه نوامبر  بنابراین در جمعرسد.  گوش می
 مدت تاثیر مثبتی بگیرد. تواند از این ناحیه در کوتاهنمیماند و لذا بازار هم کوت می مس

ارزش مبادله کالا در هر اقتصادی تابع مستقیمی از نرخ برابری ارز عامل تاثیرگذار دوم، نوسانات نرخ ارز در بازار آزاد است. چراکه  
دهد بودن امکان مبادلات خارجی است. مطالعه تاریخی عملکرد بورس تهران نشان میآن کشور در برابر سایر کشورها با فرض برقرار  

 92  –  91ها و تقویت سودآوری آنها، تضعیف ریال بوده است. رشد سنگین بورس در سالهای  موثرترین عامل بر رشد درآمد شرکت   که
جهش جدی احتمال    در شرایط فعلیاسی این است که آیا  اما سوال اسدقیقا بر همین پایه استوار بوده است.    99تا    97و در سالهای  

 نرخ ارز وجود دارد ؟ به دو دلیل، "خیر" ! 

کنند، التفاوت تورم داخلی و خارجی محاسبه می های تورمی که ارزش ذاتی ارز را بر اساس مابه بر اساس مدلدلیل نخست اینکه  
و دلیل دوم اینکه با توجه به تقویت درآمدهای مالیاتی دولت از  ت.  گذاری شده اس ریال در شرایط کنونی در محدوده طبیعی قیمت 

یکسو و از سوی دیگر رشد قیمت نفت و افزایش نسبی فروش آن، به نظر وضعیت دولت در سال جاری بهتر از سال گذشته باشد. 
مدت با توجه به وضعیت کوتاهکم در  ها باشیم که دستمگر اینکه همزمان با توقف برجام، باری دیگر شاهد تشدید سطح تحریم

 رسد. کلی دنیا، بعید به نظر می

برویم.   جهانی  اقتصاد  سراغ  به  اما  شرکت و  از  سوم  دو  بنگاهتقریبا  بازار،  ارزش  لحاظ  به  بورسی  فروش های  که  هستند  هایی 
زار کالا، باید در یک نگاه کلی های جهانی است. برای تحلیل وضعیت باصورت صادراتی تابع نرخ  محصولاتشان چه در داخل و چه به

،  2008  گذشته و از زمان بروز بحران سال   سال  14انداز اقتصاد جهانی را مورد بررسی قرار داد. واقعیت این است که در حدود  چشم
داشتن هها، نگاند. معنای این سیاست های انبساط پولی را پیگیری کرده ویژه در غرب و چین عمدتا سیاست  های مرکزی بهبانک

ها، مقدار تولید و فروش و همچنین نرخ کالا در مرداد به  در بسیاری از بنگاه
های مکرر برق  دلیل رکود آغاز شده در بازارهای جهانی و همچنین قطعی

 10تا  5کاهشی بوده است. به نظر این وضعیت در شهریور هم با یک تلورانس 
ماه دوم  3ماهه )صورت مالی   6های درصدی تکرار شود. از این رو گزارش

 ها( احتمالا چنگی به دل نخواهد زد شرکت 
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های محرک  نرخ بهره در سطح نزدیک به صفر و نیز پمپاژ پول به اقتصاد از طریق خرید اوراق قرضه دولتی و خصوصی و اجرای برنامه 
 اقتصادی بوده است.  

پاشی« »پول  کلیه بازارها در دنیا به  ها در حال آشکار شدن باشد. در واقعرسد بالاخره اثرات منفی بلندمدت این سیاست اما به نظر می 
عامل تهدیدکننده بر سر ثبات این بازارها در سطوح قیمتی فعلی   . در شرایط کنونی چند اندههای مرکزی واکنش نشان دادبانک

سوی انقباض پولی و افزایش بهره و استمرار این   کند. نخست؛ حرکت بانک مرکزی آمریکا به نحو آهسته اما ممتد بهسنگینی می
ها ، نگرانی از ناپایداری مدل رشد اقتصادی چین و افزایش شدید و فزاینده روند بدهیو دومبدهی دولتی است.    قنهاد در فروش اورا

 . در این کشورهای مسکن و افت قیمت 

بر اساس آخرین آمار اعلامی نرخ بهره کانادا، بیشترین میزان اند.  های انقباضی روی آوردهالبته اتحادیه اروپا و کانادا هم به سیاست 
 0.75  نرخ بهره را تاهای اخیر  هفتهاز طرفی بانک مرکزی اروپا طی    .میان کشورهای پیشرفته را از آن خود کرده است  نرخ بهره در

افزایش داد و همین موضوع ترمز رشد شاخص دلار را گرفت و لذا نفت و فلزات اساسی نیز روند تعادلی را در پیش گرفتند.   درصد
اندازی واحد پول یورو در بیش از  توجه این است که چنین افزایشی در نرخ بهره بانکی اروپا از زمان راه  اما در این میان نکته قابل 

ضمن اینکه در آمریکا نیز روند کاهش تورم چندان و در نتیحه اثرات آن چندان قابل بررسی نیست.  سابقه بوده  دو دهه گذشته بی
 شوند.  مطابق با انتظارات پیش نرفته و بطور کلی فضای بازارهای جهانی غبارآلود و پیچیده ارزیابی می

ها در بازارهای جهانی نباشد و البته تداوم رکود به شکل یکامودیت  مدت خبری از جهش قیمت رسد در کوتاهدر مجموع به نظر می
ترین سناریوی پیش  فرسایشی با توجه به آخرین وضعیت درگیری میان روسیه و اوکراین و آشفتگی فعلی در دنیای سیاست، نزدیک 

حیه بازارهای جهانی داشت. و اتفاقا توان امید به اثرگذاری مثبت بورس تهران از نا روی اقتصاد جهان خواهد بود. از این رو فعلا نمی
بزرگ و شاخص  از میزان توجهات به سهام  روزها  از نکاتی که سبب شده این  افت سود  یکی  بابت  از  محور کاسته شود، نگرانی 

 ماهه است.   6های ها در گزارششرکت 

کالا در مرداد به دلیل رکود آغاز شده در  ها، مقدار تولید و فروش و همچنین نرخهمانطور که مستحضر هستید، در بسیاری از بنگاه
 10تا    5های مکرر برق کاهشی بوده است. به نظر این وضعیت در شهریور هم با یک تلورانس  بازارهای جهانی و همچنین قطعی
کی از دلایل ها( احتمالا چنگی به دل نخواهد زد و یماه دوم شرکت   3ماهه )صورت مالی    6های  درصدی تکرار شود. از این رو گزارش

 های بزرگ هم همین موضوع است.  توجهی به شرکت کم

اما عامل مهم دیگر که فعالین بازار به آن توجه ویژ اثر فوری و .  های پولی بانک مرکزی است ای دارند، سیاست هو  ارز  اگر نرخ 
ریسک   های پولی، نرخ سود بدوندانست. سیاست های پولی را باید ماندگار و عمیق  گذاری سیاست مستقیمی بر بورس دارد، تاثیر

گذاری کنند و در نهایت، به نوبه خود، نرخ تنزیل درآمدهای آتی یک شرکت را مشخص کرده و تاثیر مهمی بر ارزشرا تعیین می
افزایش بیشتر نرخ در شرایط فعلی، به نظر می   .گذارندسهام می لیل مشکلات  های سود سپرده در شرایط کنونی به درسد امکان 

لذا احتمالا نرخ   .بازده یا موهوم در سمت راست ترازنامه است، وجود نداردهای کمسیستم بانکی که عمدتا ناشی از وجود دارایی
گذاران در دسترس گذاری با درآمد ثابت( برای سپردههای سرمایههای ویژه یا صندوق درصدی )در قالب سپرده   23تا    20سود سالانه  

ی از این ناحیه، بازار چندان  ریسک)شکاف بین نرخ تورم و نرخ سود بین بانکی(،    براین با توجه به نرخ سود واقعی منفیباشد. بنا
 کند.  سهام را تهدید نمی
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 و اما حرف آخر ...

و نیز اجماع تحلیلگران برای (  ttmها )ماه گذشته شرکت   12بر اساس سود    (P/Eها )در شرایط فعلی، نسبت قیمت به درآمد شرکت 
های  تر است. با توجه به سیاست پایین ،واحدی 7واحد قرار دارد که از میانگین بلندمدت  5.8در محدوده ( forward)ماه بعدی   12

های منفی سود واقعی بانکی در نسبت به دلیل نرخهای سود واقعی کمتر از تورم مطرح شده، انتظار کاهش بیشتر این  پولی و نرخ
گذاری در بورس تهران فارغ از روند رکودی فعلی دارد.  های سرمایه موقعیت حاضر منتفی است و همین موضوع نشان از جذابیت 

بازار در کوتاه لزوما  برون البته  برای  بازار سهام  قرار نخواهد گرفت چراکه  از وضعیتمدت در مسیر رونق  به رفع    رفت  نیاز  فعلی، 
گذاری در وضعیت متعادلی حاضر به لحاظ ارزش   ابهامات اشاره شده دارد اما به هر جهت این واقعیت است که بورس تهران در حال

 .گذاران بلندمدت با فرض خرید و نگهداری سهام بنیادی را انتظار داشتتوان کسب بازده معقول برای سرمایهرو میقرار دارد و از این 

   آنچه در بازار گذشت
 

 هابررسی آخرین وضعیت شاخص 

در تاریخ یکم شهریور ماه کار   رویم که »شاخص بورس اوراق بهادار« می   نخستین ماه از فصل پائیزدر شرایطی به مصاف معاملات  
هزار واحدی آغاز کرد و پس از فراز و نشیب اندکی به روند کاهشی بازگشت و در نهایت با ثبت    424خود را در ارتفاع یک میلیون و  

ریو  در بولتن شماره اخیر، دو سناهزار واحدی آرام گرفت.    355درصد( در کانال یک میلیون و    4.86واحدی )معادل    69.262افت  
هزار واحد و برگشت از سطح حمایتی.  420 – 400میلیون و   برای شاخص کل مطرح شد. سناریوی نخست: اصلاح تا محدوده یک

هزار واحد. عملا سناریوی نخست منتفی شده و   360  –  350میلیون و    سناریوی دوم: ریزش تا حمایت دوم یعنی محدوده یک
هم تقویت شده است. لذا چنانچه بازار نتواند از این حمایت برگشت بزند، ادامه اصلاح  اعتبار شدن سناریوی دوم  حتی احتمال بی
به لحاظ زمانی، اواخر مهر و اوایل آبان زمان برگشت   میلیون واحد به عنوان بدترین سناریو تقویت خواهد شد.  1.3تا ابتدای کانال  
 بازار خواهد بود.  

بر اساس این گزارش، .  کنندای بازار به آن توجه میدیگری است که بسیاری از فعالین حرفه  بااهمیتوزن« متغیر  شاخص »هم
هزار واحدی، بر مدار اصلاح    412پس از رشد تا سطوح  واحدی آغاز نمود و    397.296را در ارتفاع    در شهریور  وزن کار خودشاخص هم

  1.620خاتمه داد. بنابراین بازدهی این نماگر در ماه گذشته منفی    واحدی به کار خود  395.677قرار گرفت و در نهایت در ارتفاع  
واحدی آغاز به   18.990داشته باشیم. فرابورس ایران در حالی با رقم    IFEXو در انتها نگاهی به  درصد( بوده است.    0.41واحد )معادل  

  595  ، افتگذشته  یک ماهن داشت شاخص فرابورس در  واحدی ایستاد. بنابراین باید اذعا  18.396در ارتفاع    ماه کار کرد که در پایان  
  درصد( را ثبت کرده است.  3.13واحدی )معادل 

 هاشاخص 
از تاریخ  

01 /06/1401 
تا تاریخ  

31/06 /1401 
 درصد بازدهی میزان بازدهی 

 %4.86- 69,262- 1,355,229 1,424,491 شاخص کل بورس

 %0.41- 1,620- 395,677 397,297 وزن(شاخص کل )هم

 %3.13- 595- 18,396 18,991 شاخص فرابورس
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 بینی بازار پیش

بازار میبه بخش پیشاما   که  رسیم.  بینی  و  بازاری  قدرت  است  اگرچه مدتی 
ای هم برای تغییر جهت و حرکت رو به  انرژی کافی برای افت ندارد اما انگیزه 

چالش برآیند اظهارات تحلیلگران حاکی از آن است که بازار با چند ابرجلو ندارد.  
ها، نگرانی از تعمیق گریبان است. تشدید ابهامات مرتبط با لغو تحریمدست به  
های بورسی زیر  ر چین و آمریکا و اثر آن بر بازار کامودیتی، فعالیت بنگاهرکود د

اقتصاد دستوری استاتیکی شاخص    سایه  از دست رفتن حمایت  سبب  و حالا 
شده تا بازار انرژی و انگیزه کافی برای تغییر مسیر و حرکت رو به جلو نداشته  

 باشد. 

ور ماه، بحث تسویه اعتبار کارگزاران بود که البته این موضوع بیشتر اثر روانی داشت؛  یکی دیگر از دلایل روند فرسایشی بازار در شهری
دادند اما مدتی است که این چراکه در گذشته عموما در شهریور ماه کارگزاران مشتریان خود را برای تسویه اعتبار تحت فشار قرار می 

قانونی حکمفرما نیست. رویداد مهم،  فصل خزان می   اما به  موضوع کمرنگ شده و دیگر چنین  بازار درگیر سه  رسیم. فصلی که 
شود.  ماهه" می   6های  ای کنگره آمریکا در اوایل آبان" و "انتشار گزارشدوره" ، "انتخابات میان1402بینی بودجه دولت برای سال  "پیش 

 کاری خود ادامه دهد.  رویداد کافی است که بازار به روند محافظه  3به نظر همین 

سال  6ترین رقم  بازار در پائین P/Eو همچنین قرار گرفتن  1401بته با توجه به افت اخیر شاخص و بازگشت به نقطه ابتدای سال ال
ها و ابهامات اشاره شده، احتمالا واحد( بعید است که افت بااهمیتی را شاهد باشیم اما طبیعتا با توجه به ریسک  6اخیر )محدوده 

و گویا   که فعلا تکلیف برجام هم مشخص نیست  خصوصبه ل پائیز هم بازاری نوسانی را شاهد باشیم.  برای نخستین ماه از فص 
با پذیرش   د کهشویم  نصیب فعالانی  ها وجود ندارد. بنابراین سود بازارهیچ پلنی هم برای ممانعت از تداوم روند اصلاحی قیمت

 انداز مثبت نمایند. گذاری در سهام بنیادی و ارزنده با چشماقدام به سرمایه  ریسک منطقی
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 بازدهی صنایع 

 
 

 درصد تغییراتتغییراترقم انتهای دورهرقم ابتدای دوره صنعتردیف
%4.4-110,060105,1774,883محصولات شیمیایی1
%4.4-5,741,2675,487,118254,149فرآورده های نفتی2
%4.6-1,011,801964,89246,909فلزات اساسی3
%9.2-483,553439,09944,454کانه فلزی4
%3.0-9,9799,679300سیمان5
%8.8-232,401211,92020,481خودروسازی6
ی7 %12.7-6,7745,914860بانکدار
%3.0-178,519173,0905,429چندرشته ای صنعتی8
ی9 %0.6-23,52123,375146سرمایه گذار
%3.5-3,7743,641133تامین آب، برق، گاز10
%2.9-107,945104,8493,096داروسازی11
%1.2-46,09845,524574غذایی12
%1.8-116,441114,3452,096قند و شکر13
%1.3-188,166185,7442,422لاستیک14
ویی15 %3.5-4,6674,504163رادی
%2.6-38,94437,9191,025کانی غیر فلزی16
انه17 %58,69359,4537601.3رای
%1.1-54,78854,195593بیمه18
%41,46141,7643030.7کاشی و سرامیک19
%10,54910,7161671.6لیزینگ20
%5.6-201,805190,57511,230ماشین آلات21
%2.3-3,942,9383,851,31791,621دستگاه های برقی22
%1.2-6,4206,34080انبوه سازی23
%2.7-34,06533,130935حمل و نقل24

بازدهی صنایع در یک ماه گذشته 
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 خلاصه معاملات ماه گذشته 

تابلوی بورس و فرابورس )شامل بازار   2گذشته در    طی یک ماهکنید، ارزش معاملات خرد  مطابق با جداولی که در بالا مشاهده می
 2.870تقسیم کنیم، به رقم    ماه  کاری  میلیارد تومان گزارش شده است. اگر این عدد را بر تعداد روزهای  60.264پایه( رقمی بالغ بر  

میلیارد   2.826ارزش معاملات روزانه    میانگینرسیم. این رقم در قیاس با  ین ارزش معاملات روزانه( می میلیارد تومانی )میانگ
میلیارد تومان به تعادل رسیده   3.000  –  2.500در واقع ارزش معاملات در سطوح  . تغییر بااهمیتی نداشته است، مرداد ماهتومانی 

ها را داریم که به غیر از چند روز آن هم به میزان محدود، در مابقی روزها منفی بوده و خروج  است. اما از طرف تراز نقدینگی حقیقی
و رشد توامان ارزش نقدینگی را به نمایش گذاشته است. همانطور که بارها هم اشاره شد، رشد قطعی بازار و خروج از رکود، در گر

داری را برای توان رشد دامنهمعاملات و توقف خروج نقدینگی است. لذا تا مادامی که اتفاق بااهمیتی در این حوزه رخ ندهد، نمی
« و تک فلزات اساسی« ، »بانکداری« ، »پالایشی« ، »خودروسازیصنعت »  4،  در شهریور ماه لازم به ذکر است،  بازار متصور بود.  

 « بیشترین حجم و ارزش معاملات را به خود اختصاص دادند.  حکشتی« و »وبهای« ، »پالایش« ، »دارایکمیی مانند »هاسهم

 میلیارد تومان  - خرد  گراف ارزش معاملات
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 تاریخ
ارزش کل  
معاملات  

 )م.ت( 

معاملات خرد  
 بورس )م.ت( 

معاملات  
خرد  

فرابورس  
 )م.ت( 

معاملات  
خرد کل  
 )م.ت( 

اوراق بلوک و 
 )م.ت( 

01/06/1401 9,733 2,416 881 3,297 6,436 
02/06/1401 9,620 2,804 1,090 3,894 5,726 

 0 0 0 0 0 تعطیل  03/06/1401
 0 0 0 0 0 تعطیل  04/06/1401

05/06/1401 8,436 3,045 1,061 4,106 4,330 
06/06/1401 10,937 2,309 1,051 3,360 7,577 
07/06/1401 146,068 2,111 1,045 3,156 142,912 
08/06/1401 20,724 1,776 1,000 2,776 17,948 
09/06/1401  20,777 1,817 996 2,813 17,964 

 0 0 0 0 0 تعطیل 10/06/1401
 0 0 0 0 0 تعطیل 11/06/1401

12/06/1401 19,914 1,951 1,025 2,976 16,938 
13/06/1401 18,254 1,451 871 2,322 15,932 
14/06/1401 144,887 1,782 1,095 2,877 142,010 
15/06/1401 12,672 1,574 900 2,474 10,198 
16/06/1401 12,376 1,776 1,406 3,182 9,194 

 0 0 0 0 0 تعطیل 17/06/1401
 0 0 0 0 0 تعطیل 18/06/1401

19/06/1401 9,651 1,842 970 2,812 6,839 
20/06/1401 10,360 1,683 990 2,673 7,687 
21/06/1401 143,107 1,647 800 2,447 140,660 
22/06/1401 13,410 2,128 950 3,078 10,332 
23/06/1401 23,974 1,854 780 2,634 21,340 

 0 0 0 0 0 تعطیل 24/06/1401
 0 0 0 0 0 تعطیل 25/06/1401
 0 0 0 0 0 تعطیل 26/06/1401

27/06/1401 14,233 1,435 1,002 2,437 11,796 
28/06/1401 147,067 1,319 900 2,219 144,848 
29/06/1401 9,590 1,503 1,022 2,525 7,065 
30/06/1401 12,024 1,241 965 2,206 9,818 

 0 0 0 0 0 تعطیل 31/06/1401
 757,550 60,264 20,800 39,464 817,814 جمع کل 

 911,867 59,355 15,391 43,964 971,222 جمع کل ماه گذشته  
 36,074 2,870 990 1,879 38,944 میانگین ارزش معاملات روزانه

 43,422 2,826 733 2,094 46,249 میانگین ارزش معاملات روزانه ماه گذشته
 %17- %2 %35 %10- %16- اختلاف میانگین ارزش معاملات مرداد و شهریور )درصد( 
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 )میلیارد تومان( برآیند ورود و خروج پول حقیقی در یک ماه اخیر

 
 

 سهم با بیشترین ارزش معاملات  20
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 سیاسی 

از تلاش   کایآمر:  برجام گفت  یایدرباره روند مذاکرات اح  دیمقام ارشد کاخ سف   کی
نکش   یبرا دست  توافق  ارتباطات  هماهنگ   ،کربی  جان است.  دهیحصول  کننده 

اح  یکنون  تیدرباره وضع  دیکاخ سف   یمل  تیامن  یشورا و    یایمذاکرات  برجام 
گفت توافق  ا  ینیبشیپ  تواندینم :  زمان حصول  دهد    نهیزم  نیدر  به   ایانجام 

ا  یزنگمانه افزود: اما م  وی خصوص بپردازد.  نیدر  ادامه  را    ز یچ  کی  توانمی در 
به   رانیداد ا  میواضح گفته که ما اجازه نخواه  اری بس  دنیبا   جمهورسیرئ  م؛یبگو

تر  آسان  یامجهز به سلاح هسته  رانی با ا  انهیدر خاورم  یمشکل  چیکه حل ه  میدانیم  رایز  ابد،یدست    یاهسته  یهاسلاح  ییتوانا
 . شودینم 

  کا یکنگره آمر  یااندوره یبودن انتخابات م  کیبا اشاره به نزد  ییکایمجله آمر  کی
نوامبر بررس  17  -)هشتم  لزوم  و  توافق   یآبان(  ا  یاهسته  مفاد  از   نیدر  نهاد، 
دو   انمی  انتخابات مزبور خبر داد.  ی تا بعد از برگزار   نیمذاکرات و  قیاحتمال تعو
جمهور آمر  خواهیحزب  بازگشت  ارتباط  در  دمکرات  اختلافات   کایو  برجام  به 

ممانعت از بازگشت   یبرا  هانخوایروزها تلاش جمهور  نیوجود دارد و ا  یدیشد
 ش یخصوص بشدت افزا  نیدر ا  جو بایدن  میدوباره واشنگتن به برجام و تصم 

 است.  افتهی

ا  10  کایآمر  داریخزانهوزارت  شرکت  و  حملات    یرانیشخص  انجام  اتهام  به  را 
منصور   ،یآقااحمد  یعل  ومحمد    خود اضافه کرد.  یهام یبه فهرست تحر  یبر یسا

  ن یعقدا، مع  یبیاحمد خط   ،یآباد رکن  ی نیحس  یحاج   یمصطف  و  یمجتب  ،یاحمد
  ی و محمد شاکر   ینیبارج  یدیرش  اکبریعل  ،یراور   نیکائین  نیرحسیام   ،یمهدو
شرکت   ن یوزارتخانه همچن  نی. ااندجدید قرار گرفته   یهامیتحر  ستیدر ل  جهیاشت

 کرده است.  میهوشمند فاطر را تحر یتکنولوژ  یو شرکت ناج زدی ستمیافکار س 

مدع  هیاتحاد  یخارج  است سی  مسئول اح  ی اروپا  مذاکرات  به   یایشد  برجام 
است. بن خورده  گفت:  بور   جوزپ  بست    کننده هماهنگ  عنوان   به  من  نقشل 

  چند   عرض  در  کنم.  ک یها را نزدکنم مواضع طرف   یاست که سع  نای  مذاکرات
به  میبود  همگرایی  حال  در  گذشته،  ماه مواضع  مرحله،  هر  در  نزدو   ترکیهم 
اشاره و  نیتوافق و سینوش پی درخصوص هاطرف  نظرات تبادل به بورل . شدیم

آخر تابستان،  از  پس  متاسفانه  کرد:  نزد  شنهادهایپ  نیادعا  هم  و   کیبه  نشد 
 هستند. ییها در حال واگراطرف
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 کندیحرکت م  یبه سطح راهبرد  رانیما با ا  روابط  :گفت  هیامور خارجه روس  ریوز
اقتصاد  راه  نقشه  دارد  امکان  تنظ  ما.  میکن  میترس  یو   یبرا  یسند  میدر حال 

توافق    یاکنون کار بر روهم .  میاقتصاد هست  نهیدر زم  رانیبلندمدت با ا  یهمکار 
  ا یاوراس  یاقتصاد  هیو اتحاد   رانیا  نیب  یمنطقه آزاد تجار   جادیبه منظور ا  یانامه

  لی تحم   یهامیو لغو همه تحر  رانیا  یاتوافق هسته   یایاز اح  ما  .دشویانجام م
 . می کنی م تیحما رانیا هیشده عل

المللی انرژی اتمی گفت: هیچ دلالتی بر تمایل ایران برای  مدیر کل آژانس بین
های گذشته دست به اشاعه  بینم. بسیاری از کشورها در سال نمی  NPTخروج از  

های اتمی زدند اما ایران در تمایل برای حفظ تعهداتش در این معاهده  سلاح 
بسیار شفاف عمل کرده است. گروسی گفت: علیرغم اعلام آمادگی آژانس برای 

س تعاملی  تعامل بدون تاخیر با ایران برای حل مسائل پادمانی، ایران با آژان
نداشته است. در نتیجه، هیچ تحولی در این دوره صورت نگرفته و هیچ یک از  

مانده حل نشده است. تا زمانی که ایران از لحاظ فنی توضیحات معتبری برای حضور ذرات اورانیوم با منشأ انسانی در مسائل باقی
ا تجهیزات آلوده را به آژانس اطلاع ندهد، آژانس قادر نخواهد  ای و یهای فعلی مواد هستهسه مکان اعلام نشده ارائه نکند و مکان

 بود صحت و کامل بودن اظهارات ایران را تحت موافقتنامه جامع پادمان تأیید کند.  

خواستار     یاتم   یانرژ   یالمللنیکل آژانس ب  ریمد  یبه رافائل گروس  یانامه  یط  ییکایسناتور آمر  نیچند
آمده است: از شما قاطعانه   ینامه خطاب به گروس  نیاند. در انهاد شده نیا  یپادمان  یهات یادامه فعال

ها، مواد و  مورد مکان  درشفاف    ییهاپاسخ  رانیکه ا  ی را تا زمان  قاتیتحق  نیکه پرونده ا  میخواهیم
 .دیدار موجود در آن ارائه دهد، باز نگه  یهات یفعال

رئ ماکرون«،  برا  جمهورس ی»امانوئل  توافق  گفت:  هسته   یر یازسرگ  یفرانسه  ا  یامذاکرات  هنوز    رانیبا 
موضوع را اعلام کنند که    نیبه تهران ا  دی با  ریدرگ  یهاطرف   ریمتحده و سا  الاتیاست، اما ا  ریپذامکان 

متقابل به توافق    بازگشتدرباره احتمال    یاست. ماکرون در پاسخ به سوال   شنهادیپ  نیآخر  یفعل  شنهادیپ
و   میکن  ییتوافق را نها  نیا  دیکه با  میدانیاست، اما م   ریتوافق امکانپذ  کی   کنمی گفت: فکر م  یاهسته

 است. یینها شنهادیپ نیکه ا میروشن باش دیاکنون با

 

 

 



 

 

17 

 اقتصادی 

 سهیدر مقا  1401ماه    وریشهر  یابر اساس گزارش مرکز آمار؛ نرخ تورم نقطه
گروه    یااست. نرخ تورم نقطه  افتهیواحد درصد کاهش    2.5با ماه قبل  

 یواحد درصد  5با کاهش    ات« یو دخان  هایدنیآشام  ها،یعمده »خوراک
و خدمات« با کاهش   یخوراک  ریغ  یو گروه »کالاها  دهیدرصد رس  75.4به  
نرخ تورم ماهانه    نیاست. همچن  دهیدرصد رس  35.4به    یواحد درصد  1.5
اطلاع در ماه    نیبا هم   سهیکه در مقا  دهی درصد رس  2.2به    1401  وریشهر
 یهاگروه  یداشته است. تورم ماهانه برا  شیواحد درصد افزا  0.2قبل،  

 درصد بوده است.  2.2درصد و  2.1 بیبه ترت « و خدمات یرخوراکیغ یو »کالاها ات« یو دخان هایدنیآشام ها،یعمده »خوراک

حساب نتايج  آخرين  اساس  ايران  یفصل  یمل  یهابر  آمار    محصول   ،مركز 
به    1401ماهه اول سال    3در    1390( به قيمت ثابت سال  GDP)ی  داخل  ناخالص

هزار ميليارد ريال بدون احتساب   1,614هزار ميليارد ريال با نفت و    1,887رقم  
است كه رقم مذكور در فصل مشابه سال قبل   یدر حال  نای  نفت رسيده است.

هزار ميليارد ريال بوده كه    1,548هزار ميليارد ريال و بدون نفت    1,818با نفت  
از رشد     ی درصد  4.3با نفت و    یمحصول ناخالص داخل  یدرصد  3.8نشان 

   دارد. 1401بدون نفت در فصل بهار  یمحصول ناخالص داخل

عامل بانک   اتیدر ه  ارزی  اوراق  :گفت  یکل بانک مرکز   سیرئ  ،یآبادصالح
ارائه    یها به بانک مرکز که درخواست   میشده و منتظر هست  بیتصو  یمرکز 
و امسال حتما    میدهی است که مجوز م بررسی حال در درخواست چند شود.

ارز  م  یاوراق  مرکز   ریال  رمز  .شود ی منتشر  آزمابه  یبانک  آخر   یشیصورت 
 . شودی اجرا م وریشهر

 5از    شیمرداد ماه به ب   انی در پا  ینگینقد  ؛یبر اساس گزارش بانک مرکز  
و   رس  اردیلیم  401هزار  گذشته   دی تومان  مشابه سال  ماه  به  نسبت  که 
را    یمحسوس  رییکه نسبت به ماه گذشته تغ  افتهی  ش یدرصد افزا  37.8

 ینگی همواره از هدف کنترل نقد  استگذارانیتجربه نکرده است. هر چند س
م نقد  کنندیصحبت  رشد  کاهش  نظر  به  م  ینگیاما  سطح   نیانگیبه 

نبلندمدت در کوتاه در   ینگیه رشد نقدک  یابه گونه  ست؛یمدت ممکن 
  ن یانگیم  یاست. در حال  ماندهیدرصد باق  37  یهمچنان بالا  1401سال  

تا مرداد    1399سال    یرقم از ابتدا  نی درصد بوده که ا  26برابر با حدود    1398تا    1385  یهاسال  نی ب  ینگیرشد نقطه به نقطه نقد
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  ی ماهه منته  12در    ینگیواحد درصد از رشد نقد  2.5حدود    یاست. بر اساس اعلام بانک مرکز   دهیرس  یدرصد  38از    شیامسال به ب
 فترکل بانک مهر اقتصاد به اطلاعات خلاصه د   یهایو بده  هاییشدن اطلاعات خلاصه دفترکل دارامرداد مربوط به اضافه   انیبه پا
که نسبت   دیتومان رس  اردیلیم  244هزار و    672مرداد به    ان یدر پا  یپول   هیاست. پا  یبانک سپه و فاقد آثار پول  یهایو بده  هاییدارا

واحد بود که نسبت   8.01ماه برابر با    ن یدر ا  ندهیفزا  بی . ضردهدیرا نشان م  یدرصد  30از    شیب  شی به ماه مشابه سال گذشته افزا
 واحد است.  8 ی اما همچنان بالا افتهی کاهشبه ماه قبل 

  یینها  هیصمت به روس  ریسفر معاون وز  انیکه در جر  یتوافق   نیدتریبر اساس جد
  ی سال  نیگزیدو کشور جا  انیضمانت صادرات، در تجارت م  یهاشده، صندوق 

 :گفت  سازمان توسعه تجارت  سیو رئ  ریمعاون وز  ،پاکمانیپ  رضایعل.  شوندیم
تمام  نای  بر ا  یاساس،  همکار   یرانیتجار  زمان  شرکت   یدر   ،یروس  یهابا 
کنند   یمعرف  رانی مورد معامله را به صندوق ضمانت صادرات ا  نیطرف  توانندیم

و    ینسبت به اعتبارسنج  کسویاز    ، یروس  یهامهی صندوق طبق توافق با ب  نیتا ا
اعتبار   جادیا سو   یروس  یهاشرکت   یبرا  یامهیب  یحد  از  به   گرید  یو  نسبت 

 جام دهد. اقدام لازم را ان یرانیا یهاطرف  یبرا نامهمهیصدور ب

براگفت  صمت  ریوز  ،ن یام  یفاطم  تام  ی:  مشکل  گردش    هیسرما  نیحل  در 
مرکز   یکارگروه  یدیتول  یهابنگاه بانک  صمت،  وزارت  از  وزارت    یمتشکل  و 

است.  ل یاقتصاد تشک رو  در  شده  بر  اول  انجام شده   22  یمرحله  تفاهم  مورد 
منابع بخش صنعت و معدن    یدرصد  30  شیافزا  ی بر رو  )1  است. به عنوان مثال:

تومان   اردیلیهزار م  50  یدیتول  یواحدها  یو نوساز   یبازساز   یبرا  )2  تفاهم شد.
 ی مال نیتام یبرا یدیتول یتفاهم شد اگر واحدها )3 .داده شد صیاعتبار تخص 

هزار   50اوراق را تا    نیها اکنند، بانک  هیدر بازار سرما  یاقدام به انتشار اوراق بده
 بپوندد.  یارهیزنج یمال نیتام انیقرار شد بورس کالا به جر نیهمچن )4 تومان ضمانت کنند. اردیلیم

 

 

 



 

 

19  



 

 

20 

 بازارهای جهانی

 نام کالا 
قیمت  

ابتدای سال 
1400 

قیمت ابتدای  
 1401سال 

انتهای قیمت 
 مرداد 

قیمت انتهای 
 شهریور 

درصد تغییر 
نسبت به ماه 

 گذشته 

درصد تغییر 
نسبت به ابتدای 

1401 
 %21.77- %5.21- 91 96 116.33 60.4 شمال ینفت برنت دریا

 %13.69- %3.69- 1671 1735 1936 1739 انس طلا 

 %25.40- %4.06- 7680 8005 10295 9109 مس 

 %21.17- %10.62- 3106 3475 3940 2866 روی
 %18.64- %10.17- 1837 2045 2258 1972 سرب 

 %36.72- %6.47- 2228 2382 3521 2266 آلومینیوم 
 %34.00- %5.71- 99 105 150 167 سنگ آهن

 csi 573 782 521 500 -4.03% -36.06%بیلت 
 %18.27- %3.87 322 310 394 290 متانول

 %19.09- %12.03 708 632 875 364 اوره
 %4.05- %2.78 18.5 18 19.28 15.53 شکر 

های کمتر دلاری را از دست داده و حتی قیمت   100در بازارهای جهانی وضعیت چندان جالب نیست. طی یک ماه اخیر نفت کانال  
گران صادر کرده و در سایر دلاری سیگنال بدی را برای معامله  1.700دلاری را هم رویت کرده است. در طلا از دست رفتن کانال    90از  

، کانادا، استرالیا و حتی افزایش نرخ بهره در آمریکا م وضعیت چندان جالب نیست. سرعت گرفتن  فلزات و اعضای کامودیتی ه
  س یرئ منطقه یورو این سیگنال را صادر کرده که احتمالا کلیه کشورها قصد دارند به هر نحو ممکن اقدام به مبارزه با تورم نمایند.  

  یرا در آستانه رکود اقتصاد  ایمقابله با تورم، دن  یبرا  ایدر سراسر دن  یمرکز   یهازمان نرخ بهره بانکهم  شیاعلام کرد افزا  یبانک جهان
 ورو یو منطقه    نیچ  کا،یآمر  یعنی  ایاقتصاد بزرگ دن   3خود اعلام کرد روند رشد    قاتی تحق   نیدر آخر  جهانی  بانک  است.قرار داده 

 .کندی وارد رکود م یلادیم ندهیآن را در سال آ ا یضربه متوسط به اقتصاد دن کی  یشدت آهسته شده و حتبه

درصدی تورم را   0.1کننده آمریکا را داشتیم. در حالی تحلیلگران انتظار افت  در مهمترین اتفاق ماه گذشته، انتشار آمار تورم مصرف
  ی هاشاخص بدون در نظر گرفتن بخش   نیرقم اکرد.  درصد رشد    0.1کننده،  داشتند که به شکلی غیرمنتظره، شاخص قیمت مصرف

حال، شاخص   نیع  در  کارشناسان بوده است.  نیاز تخم   شیب  کهرا ثبت نموده    یدرصد  0.6رشد    زی ن  ییو مواد غذا  یپرنوسان انرژ 
 یها در بازار انرژ مت یکه کاهش ق  یاست. در حال  ریماه اخ  4سطح    نیکه کمتر  دهیدرصد رس  8.3در ماه اوت به    کایتورم سالانه آمر

دهه  4سطح   نیشتریدرصد ب 6.2درصد و بخش سرپناه با  11.4با  ییتورم بوده اما کماکان تورم مواد غذا فیتضع  ل یدل نیتریاصل
 است.  ریاخ

درصدی در   3.25  درصدی نرخ بهره و رسیدن آن به رقم  0.75کننده، موجب حمایت فدرال رزرو برای افزایش  انتشار آمار تورم مصرف 
و از   مهستی   درصد  2  به  تورم  بازگرداندن  به  متعهد  ماه سپتامبر شد. چهارشنبه شب، جروم پاول رئیس فدرال رزرو آمریکا گفت: ما

  یو فشارها  یو انرژ   ییمواد غذا  یبالا  یهامت یق  ،یر یگعدم تعادل مربوط به همه  ل دلی  به  تورم  .میآگاه هست  یتورم  داتیتهد
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  م یخواه  یرا به سطح  استسی  گفت: ما  پاول  آشکار است.  یکار یب  نیی اشتغال و نرخ پا  دشدی  رشد  همچنان بالاست.  متیگسترده ق
بود که نشان دهد تورم در حال    میخواه  یاکنندهما به دنبال شواهد قانع   ندهیآ  هایماه   در  محدود کننده باشد.  یبرد که به اندازه کاف

ها و توسط داده  ندهی نرخ بهره در آ  شافزای  اندازه  و بازار کار همچنان نامتعادل است.  افتهی  شافزای  دستمزدها  رشد  کاهش است.
 م یتورم، ما معتقد  شافزای  به  توجه  با  .مینرخ بهره را کاهش ده  شافزای  سرعت  که  است  عاقلانه  .شودیم  ن ییتع  یانداز اقتصادچشم
 . میثابت نگه دار یمدت یو آن را برا میده شیسطح محدود افزا کینرخ بهره را به  دیکه با

 

  7.5را به    یکار ینرخ ب  دیبا  یتورم  ی مقابله با فشارها   یمتحده برا  الاتیدهد اینشان م  یکارشناسان اقتصاد  دیجد  قیتحق   جینتا
پول انجام شده   یالمللنیاز محققان از جمله دو اقتصاددان ارشد صندوق ب  میت  کیبرآوردها که توسط    نیا  دهد.  شیدرصد افزا

افزا  7.5به    دیبا  کا یآمر  یکار ی است نرخ ب  یحاک  کا یآمر  یکار یاست که نرخ ب  یطیدر شرا  نیتا تورم مهار شود. ا  ابدی  شیدرصد 
کند و در مقابل یوآن چین سال گذشته حرکت می  20بالاترین سطح خود در  شاخص دلار به سمت    درصد است.  3.7اکنون حدود  هم

واحد  120رود شاخص دلار به مرور تا سطوح های پیشین هم اشاره شد، انتظار میبه شدت قوی شده است. همانطور که در گزارش
 . به رشد خود ادامه دهد
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 نفت 

های جهانی شد و به نشینی روسیه از اوکراین موجب ریزش نرخ گاز در هابعقب 
کاهش   گذاشت. همچنین  در جهان  انرژی  نرخ  بر  منفی  تاثیر  کلی  درصدی   9طور 

اقتصادی این کشور، تداوم عرضه یک  واردات نفت چین، بدبینی ها نسبت به رشد 
اقتصاد جهانی مهمترین عواملی   ای نفت آمریکا به بازار و سایه رکود برمیلیون بشکه 

مؤسسه نفت   یهادادهاند.  های اخیر را شکل دادههستند که روند نزولی نفت در ماه
نفت خام در   ی دهنده ضعف در تقاضاشنبه منتشر شد، نشان( که روز سهAPI) کایآمر
کمتر از حد انتظار    یهفتگ  ریکه کل ذخا  یاست. در حال  ییکایکنندگان آمرمصرف   انیم

   .افتی شیبشکه افزا ونی لیم 3.2متحده در هفته گذشته  الاتیا نیبنز رینشان داد که ذخا  APIشد کرد، ر 

از رکورد    نیبنز  مت یبود، با وجود کاهش ق  کایآمر  یاجاده   یدهنده کاهش سفرهاهفته که نشان  ل یاوا  یهاها همراه با داده داده   نیا
ا  نیبنز  یخود، به کاهش تقاضا ا  کیاستراتژ  ریکاهش مداوم ذخا  کشور اشاره کرد.   نیدر  متحده، عرضه نفت خام را   الاتینفت 

بر ق  شیافزا ا  یتومیفوج  یموسسه مال  لگرانیتحل  گذاشته است.  ریها تأث مت یداده و  بازار نفت به شدت نگران   نیبر  باورند که 
را به   یانرژ   یو افت تقاضا  یتواند احتمال رکود اقتصادیها ماست یس  نیو اروپا است و ا  کایدر آمر  یانقباض  یپول  یهااست یس

افزا برخی معتقدند    دهد.   ش یشدت  اروپاالبته  در  برای  تقاضا،  زمستان سخت  دوم  نفت خام  ورا  سال    نیمه  ف اهدا   یبرا  ژهیبه 
در    هی را بر نفت روس  یشتر یب  یهامیمتحده تحر  الاتیکه ا  یعرضه، در حال  دیکه تشد  رودی. انتظار مخواهد داد  شی افزا  یشیگرما

 کند. تیحما هامت ینظر دارد، از ق 

 تحلیل تکنیکال نفت برنت دریای شمال 

 
 3با اتمام یک تسلسل کامل و تایید الگو توسط حرکت پساالگویی شاهد شروع حرکت جدید از بازار هستیم. با توجه اینکه فقط  

توان به طور قطع در رابطه با آن اظهار نظر کرد اما چون حرکت صعودی جدید آغاز شده شاخه از الگو مذکور تکمیل شده است، نمی
رود کل الگو یک  ( تشکیل شده است، انتظار می b( با یکدیگر و یک شاخه غیر متناوب ) cو    aاز شاخه صعودی همسان )شاخه  
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باشد، با  bکوچکتر از شاخه  dخواهد بود. با این تفاسیر چنانچه شاخه  dدیامتریک باشد که تشخیص نوع آن مستلزم اتمام شاخه 
انتظار داریم قیمت برای تکمیل    dرو هستیم. لذا با اتمام شاخه  دیامتریک پاپیونی و اگر بزرگتر باشد با یک دیامتریک الماسی روب

 دلاری به رشد خود ادامه دهد.  200 - 175تا محدوده  f شاخه
 

 گاز
 

و    هیو دو کشور روس   رانیا  نیب  یمذاکرات  !  در زمستان امسال بهتر از سال قبل باشد  یعیگاز طب  ن یتام  تیوضع  رسدیبه نظر م
 عیگاز زمستانه صنا  تیمحدود  رودی شده و انتظار م  رانیدو کشور به ا  نیاست که منجر به صادرات گاز ا  انیترکمنستان در جر

از   دیجد   یبازارها  نیتام  یآوردن به سو  یکشور و رو  نیبه اروپا از عوامل مازاد عرضه گاز ا  هی. توقف صادرات گاز روسیابدکاهش  
کرد و اصرار بر فروش گاز به اروپا یم  یخوددار   رانیترکمنستان به ا  یعی گاز طب  لیسال قبل از تحو  در  هیاست. روس  رانیجمله ا
در   رانیسوآپ شود تا از جنوب ا  هیمتر مکعب در روز گاز از روس   ونیلیم   6معادل    یزودتهران و مسکو تفاهم کردند که به   .داشت

 ی دار یخر  جانیآذربا  قیرا از طر  هیمتر مکعب گاز روس  ونیلیم  9روزانه    رانیقرار است ا  نهمچنیصادر شود.    LNGشده    عیقالب گاز ما
تفاهمات انجام شده با شرکت    گریاز د  زین  رانیا  LNG  یهاطرح   ل یبه پاکستان و عمان و تکم   رانیکند. احداث خط لوله صادرات گاز ا

بوده و طی روزهای اخیر، خط به لحاظ تکنیکی نیز، الگوی سر و شانه سقف در نمودار گاز طبیعی قابل رویت    است.  هیگازپروم روس
یو تثبیت شود، تداوم روند اصلاحی تا سطوح  تیبی  7.5در سطوح کمتر از    ز. از این رو چنانچه گاگردن این الگو شکسته شده است

    یو بسیار محتمل خواهد بود.تیبی 5.5
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 فلزات گرانبهاطلا و 

و به    افت ینرخ بهره، کاهش    دیشد  شی بر افزا  یمبن  کا یطلا با انتظارات فدرال رزرو آمر  متیق 
حساس    اریبس  کایبهره آمر  یهانرخ  شافزای   به  نسبت  طلا.  دیرس  ریحد در دو ماه اخ  ن یترنییپا

حال    نیشمش بدون بازده و در ع  یفرصت نگهدار   نهیهز  شی ها باعث افزانرخ  نیا  رایاست ز
: پول، گفت  یالمللن یصندوق ب  س یرئ  وا،یجورج  نایستالیحال، کر  نهمی  در .  شود ی دلار م  تیتقو

پا  دیبا  یمرکز   یهابانک گسترده  تورم  با  مبارزه  معتقدند   باشند.  داریدر  تکنیکی  تحلیلگران 
دلاری را پس نگیرد، احتمال تداوم روند اصلاحی )در گام    1,700چنانچه طلا به سرعت کانال  

 دلار( تقویت خواهد شد.  1,600نخست تا سطوح 

بازان فتهس.  ها شتاب گرفتبد نبود اما روز گذشته به یکباره افت قیمت اما در فلزاتی نظیر مس، سرب، روی و آلومینیوم وضعیت  
 نیهستند. آخر  یبنددر حال شرط  یرکود اقتصاد   یشود، روی سلامت اقتصاد در نظر گرفته م  یبرا  یدر بازار مس که به عنوان شاخص 

فعالند.   د یخر  یهات یاز موقع  شتریب  ،فروش  یهات یموقع  یها روصندوق  شتریاز آن است که ب  یدر بورس فلزات لندن حاک   آمار
گذاران ه یسرما  یبرخ را بالا برده است. یرکود اقتصاد سکینرخ بهره، ر دیشد یهاش یو افزا نیکننده چکاهش رشد در بخش مصرف 

مشخص در    خیتار  کیمشخص و در    مت یق  کیدهد که مس را در  یحق را م  نیفروش هستند که به آنها ا  یارهایاخت  دیدر حال خر
 را پوشش دهند.   متینزول ق سکی هستند تا ر LME یارهایدر حال استفاده از اخت نبازااز سفته  یادیتعداد ز بفروشند. ندهیآ

دلار بوده   5,085 نهیهز  ن یبا بالاتر  دکنندگانیدرصد تول  10  یذوب مس برا  م یمستق   نهیبرآورد کرده که هز  یدر گزارش  استنلی  مورگان
 نه یهز  ریز  یمدت زمان طولان  یبرا  مت ی. اگر قد یهزار دلار خواهد رس  6.4تا    6به    نهیهز  نیا  یاهیسرما  ی هانهیکه با احتساب هز

در مرکز توجه بازارها   ایبهره  نرخ  انتظاراتخواهد کرد.    دیرا مجبور به توقف تول  دکنندگانیاز تول  ی ها برخانیبماند، ز  یباق  یی نها
، روند دو موضوع  نیاضا را فراهم کرده است. با توجه به اتق   شتریکاهش ب  نهیزم  نیبزرگ چ  یاز شهرها  یبرخ  نهیهستند. قرنط

 ی است.  کاهش کماکانجهان  یهامس بورس  حرکتی مس در یک ماه اخیر نوسانی بود. موجودی

با آن مواجه است   یکه بازار فلز رو  ییمعمااما روی فلز دیگری است که بسیاری از فعالین اقتصادی به نوسانات آن توجه دارند.  
 یابد ؟!که در سال جاری کدام سمت عرضه یا تقاضا کاهش می است نیا

 3. کاهش  افتندیاول سال کاهش    مهی( هر دو بخش در نILZSG)  یمطالعه سرب و رو  یالمللنی گروه ب  یبررس  نآخری  اساس  بر
مصرف   بیتخر  گرفته است.  یشیشده پ  هیفلزات تصف   یجهان  دیتول  یدرصد  2.6از کاهش    یبه طور جزئ  یدر مصرف جهان  یدرصد

فولاد از جمله فولاد    یدار املاک باعث کاهش تقاضا براکه بخش مشکل   ییبوده است، جا  نیعمدتا  از چ  یتاکنون در سال جار   یرو
سوم    کی  با  یتقر  نسبت به ابتدای سال افت بااهمیتی داشته است.در حال حاضر    LME  ریذخا  شده است.   یبا روکش رو  زهیگالوان
  ن یترنییبه پا  ماه  نیو ا  افتهیکاهش    ز ین  یشانگها  یبورس آت  یموجود  در نظر گرفته شده است.   یکیزیف  یر یبارگ  یبرا  ماندهیتناژ باق

 فلز مس، سرب، روی و آلومینیوم در صفحات بعد آورده شده است.(  4)میزان موجودی انبار  .دیرس 2022سطح سال 

بنا به   . کنندی برق تلاش م  متیق  شیمقابله با افزا  یذوب برا  یهاکارخانه  رایقرار دارد، ز  یرو  یاروپا در مرکز اختلال عرضه جهان
 ب یتقاضا از تخر بیرسد که تخر یاست و در حال حاضر به نظر م ریی به سرعت در حال تغ یفلز رو  یادیبن کینامیدنوشته رویترز، 

 یتن در سال جار   290,000از    یقابل توجه  یخود انتظار کسر   ل ی، که در نشست آورILZSGبر اساس گزارش    گرفته است.  یشیعرضه پ
  متیانداز تقاضا است که بر قچشم  نی در حال حاضر ا.  کرد  جادیا  یتن   27,000تا ژوئن مازاد عرضه    هیدر ژانو  یرا داشت، بازار جهان
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را   یکیزیف  نیتام  رهیکند و زنجیم  یر یجلوگ  یموجود  یگذارد. اما مشکلات عرضه انباشته از هرگونه بازساز یم  ریتاث  یرو  یواقع
 دارد. ی فشرده نگه م

 آهن سنگ  –فولاد 
تر بوده است. دلیل این موضوع،  آهن فضا به نسبت معقولدر حوزه فولاد و سنگ 

ها به میانگین سالهای اخیر  های اخیر و همچنین رسیدن قیمت افت شلاقی ماه
آهن مدتی است  در سنگها کاسته است. است که به نوعی از شتاب کاهش قیمت 

این کالا در محدوده   برزتیم.  دلار هس  100که شاهد نوسان قیمت    ل، یشرکت وله 
دنآسنگ   دکنندهیتول  نیدوم وضع  ایهن  که  ا  تیگفته  از  و    نیبدتر  شد  نخواهد 

نامطلوب   یدادهایرو  هیگفته وله، اثر کل  بهاحتمالا فضا رو به بهبود خواهد رفت.  
 . شده و اکنون زمان رشد و توسعه است منعکسآهن سنگ  متیق یروه ب ایدن

 کرده   یرسانروزه  برا    2023و    2022در سال    یفولاد جهان  یانداز تقاضا، چشم  worldSteelفولاد    یانجمن جهان  یاقتصاد  تهیکم اما  
.  داشت  خواهددرصد    2.3رشد    2023انداز تقاضا در سال  چشم   امابوده،    2022مصرف فولاد در سال    %1.8شاهد کاهش    ادنی.  است 
مناسب، بالا بوده و   یگذار ه ینفت و سرما  ی بالا  یهامتیبا توجه به ق  MENA  قایو شمال آفر  انهیخاورم  هناحی  فولاد  مصرف  شتاب

 .  داشت خواهد درصد 3.9 شافزای 2023 سال در و درصد 3.3  رشد 2022 سال در گذشته، سال دردرصدی  4.5بعد از جهش 

  ش افزای   2023  سال  بینی شده که برایاما پیش   داشته،  کاهشدرصد    3  جاری  سال  ودرصد    5.4در سال گذشته    نیفولاد چ  تقاضای
  است   ا یها در دننیاز بالاتر  یکیکه    درسی  خواهددرصد    9.4العاده بوده و به  فوق  نده یدر سال آ   هیترک  ت وضعیدرصدی داشته باشد.    2
در  هی فولاد روس داخلی مصرف. کرد خواهد رشددرصد  3 ندهآی  سال و درصد  4.6 ی بوده و در سال جار  یصعود رانای فولاد مصرف !

 یصادرات  یهامت یق  یرو  یشتر یفولادسازان خود، فشار ب  یکشور به منظور بقا  نای  و  کرد  خواهد  سقوطدرصد    10  ندهیو آ  یسال جار 
دلار کف قیمت فولاد باشد. از این رو نگرانی برای کاهش  500الی  470. به نظر محدوده به فروش برساند یشتر یوارد کرده تا تناژ ب

ها در سطوح فعلی خبر خوبی برای فولادسازان نیست و باید امیدوار بود بحران مسکن در قیمت بیشتر وجود ندارد اما ثبات نرخ
 تری نگیرد.چین، دامنه وسیع 

 و متانول اوره

. البته  روند حرکتی اوره در ماه گذشته نوسانی اما با مقداری رشد همراه بوده است 
ها بر نرخ این محصول در سراسر دنیا یکسان نیست و شکاف بالایی بین قیمت

از   برخی  دارد.  وجود  کالا  بارگیری  محل  البته  و  مرغوبیت   گران معاملهاساس 
با    اما  نندیبیثابت م  شده،  دین تولارزا  هایاوره  فروش  از  پس  را  اوره  اندازچشم
  ایمتحده، هند و استرال  الاتیا  یتقاضا از سو  شیثابت در اروپا و انتظار افزا   دیخر

را   اورهفعالان بازار روند  بسیاری از تحلیلگران و  ،  )فصل سرما(  در سه ماهه چهارم
  ی هاماه  یاز اوره گرانول برا  یم یتحر  ریمحموله غ  نی چند  .کنندارزیابی می  یصعود

وجود دارد که ممکن است در    ایآس  یو جنوب شرق  قایسپتامبر و اکتبر از شمال آفر
 خواهد بود.  یماهه چهارم رقابتسه یبازار احتمالا برا ن،یبازار اثر داشته باشند. اما، فراتر از ا یمدت بر روکوتاه
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ن با رشد  به  سبی همراه بوده است.  در متانول روند معاملات نوسانی و حتی  نه  افزایش  به   دلیل این  این محصول  صرفه تبدیل 
ترین سوخت در اتحادیه اروپاست که آلایندگی بسیار کمی دارد.  است که در حال حاضر متانول ارزان دلیل  این هاست بلکه بهالفین

رسد به کمک تعطیلی مکرر صنایع خود های اخیر واردات انواع انرژی را افزایش قابل توجهی داده و به نظر می اتحادیه اروپا در ماه 
. تا کرد  تیها را تقومت یق  رانیکارخانه در ا  رمنتظرهیغ  یهایلیاز تعط  ایموعه مجسر بگذارد.  بتواند بحران انرژی زمستان را پشت

 جایی که معاملات آتی متانول در شرق چین با افزایش تقاضا و رشد قیمت همراه شد.  

 وریشهر  10شرکت کاوه در    یتن  ونیل یم  2.3کارخانه متانول    ور،یشهر  13بوشهر در    یم یپتروش  یتن  ونی لیم  1.65کارخانه متانول  
سپتامبر  5متانول در  تولید کارخانه  2 با اختلال همراه شده است. در خارج از کشور نیز زاگرس یم یپتروشتعطیل و حتی تولید در 

 رود یر مگفته منابع، انتظا  به  .اما گویا قرار است برای هفته پیش رو به مدار تولید بازگردندبوده    یفن  ل مسائ  ل یکه  به دل  متوقف شد
تا  320 نیب ی نقد یواردات یهامحموله  یبرا شنهادهاپی راحت باشد. اریاکتبر و نوامبر بس یهادر ماه نیبه چ رانیعرضه متانول از ا

رفع برخی از مشکلات  .دینرس ان یثابت به پا متیبا ق یامعامله  چیبود، اما ه  گذشته در طول هفته  ن یچ CFRدلار در هر تن  335
 تواند عاملی برای افزایش عرضه در دنیا باشد.  سازان در ایران، میداخای متانول

 در یک ماه گذشته  ی مهم و ارزهای دیجیتالارزها بازدهی جفت

 نام ارز
قیمت  

ابتدای سال 
1400 

قیمت ابتدای  
 1401سال 

قیمت انتهای 
 مرداد 

قیمت انتهای 
 شهریور 

نسبت به درصد تغییر 
 ماه گذشته 

درصد تغییر نسبت به 
 1401ابتدای 

EUR/USD 1.19315 1.10152 0.9999 0.9834 -1.65% -10.72% 

GBP/USD 1.38625 1.31641 1.1792 1.1252 -4.58% -14.53% 
USD/JPY 108.838 119.47 136.981 142.32 3.90% 19.13% 

USD/CNY 6.5070 6.3637 6.84 7.07 3.36% 11.10% 
 

 

 نام ارز
قیمت ابتدای  

 1400سال 
قیمت ابتدای  

 1401سال 
قیمت  

 انتهای مرداد 
قیمت انتهای 

 شهریور 
درصد تغییر نسبت به 

 ماه گذشته 
درصد تغییر نسبت 

 1401به ابتدای 

Bitcoin 57381.8 41017.7 21222 19294 -9.1% -53.0% 

Ether 1783.6 2895.4 1567.8 1326.8 -15.4% -54.2% 

Solana 14.3 88.6 34.5 33.6 -2.6% -62.1% 

Binance 264.8 396.2 295.9 276.6 -6.5% -30.2% 

Cardano - 0.9179 0.4490 0.4617 2.8% -49.7% 
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 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 

ای را ثبت کرده بود، مدتی که در ابتدای سال تحت تاثیر درگیری میان روسیه و اوکراین رشد قابل ملاحظه هاشگاهیکرک اسپرد پالا
دلار در نوسان بود که    16تا    12در سطوح    1400است با شتاب بالا روند کاهشی گرفته است. میانگین این شاخص در حالی طی سال  

رو شاهد روند نوسانی کرک  های پیشبا توجه به توقف روند صعودی نفت، به نظر در هفته رسیده است.    واحد  10اکنون به سطح  
 ها دشوار خواهد شد.  دلار، وضعیت برای پالایشی 16ها در سطوح کمتر از های نفتی باشیم. در صورت ثبات کرکاسپرد فرآورده 

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

 فرآورده نقش بااهمیتی در سودسازی آنها دارد. 3دهند. بنابراین کرک این شکیل میهای کشور را توزن فروش پالایشگاه
دلاری رسیده که اتفاق بسیار بدی   10، کرک اسپرد بنزین با ثبت افت جدی به سطوح  شهریوردر هفته پایانی    بر اساس این گزارش

. میانگین د ماندداده و قطع به یقین در این سطح پایدار نخواهاست و احتمالا تحت تاثیر آزادسازی سنگین ذخایر نفت آمریکا رخ 
دلار بوده است. در گازوئیل هم وضعیت جالب نیست. میانگین کرک این فرآورده در حالی طی   30کرک اسپرد بنزین از ابتدای سال  

و در نهایت اشاره گزارش شده است.  دلار در هر بشکه  37دلاری قرار داشته که این رقم در پایان شهریور    53ماه اخیر در سطوح    6
( دلار رسیده است.  26داشته باشیم که طی یک ماه گذشته به روند کاهنده خود خاتمه داده و به سطوح ) کوره نفت اسپرد به کرک

 شده است.به محاسسازی( )بدون در نظر گرفتن فاکتورهای کیفیین نشریه پلتس آخر اساس بر هافرآورده  نرخ است ذکر به لازم

 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 
 شپدیس     
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 فاسمین  
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 سپاها 
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   تحلیل بنیادی

 بررسی کلان صنعت سیمان 

برای بدست آوردن سطح استحکام ترکیب خاک با سایر مواد همچون آهک، خاک رس، خاکستر، ماسه و غیره    تاریخچه کشف سیمان: 
دانست. نخستین نمونه از    باستان  توان تاریخچه تولید سیمان را مربوط به دورانو چسبندگی بیشتر، از گذشته متداول بوده و می 

لوط شیمیدان انگلیسی با حرارت دادن مخ  " آیزاک جانسون"  توسط  1845شناسیم، در سال  سیمانی که آن را به نام سیمان پورتلند می
 خاک رس و سنگ آهک برای بدست آوردن کلینکر و سپس آسیاب کردن آن تولید شد.  

ایران: ایران به وسیله    تاریخچه سیمان در  ، ها به منظور مصرف در اماکن و تاسیساتاروپایینخستین مراحل کاربرد سیمان در 
های کشور، لزوم تهیه سیمان را افزایش حرکت به سمت توسعه زیرساخت   اماو نظایر آن وارد ایران گردید    هاکلیساها، سفارتخانه

و به   کردتولید سیمان همگام با نیاز داخلی رشد  1386. از آن زمان تا سال گرفتشکل  1334های صنعت سیمان از سال پایه .داد
میلیون تن در سال افزایش   70ظرفیت تولید تا مرز  ،  هازایش تعداد کارخانهبا اف  1386. از سال  رسیدمیلیون تن در سال    40مرز  
  ند.دآور  به صادرات رو هاهای بالاتر، شرکت و به دلیل مازاد عرضه و تمایل به فروش به قیمت  یافت

اولیه مواد  مارل، خاک  در شرکت   :ترکیب  آهک،  موادی همچون  ترکیب  از  تولیدکننده سیمان  بورسی  آلوویوم، های  رس، خاک، 
از این مواد در بین شرکت آهن، سرباره، سنگ گچ، سنگ تراس، بوکسیت و کائولن تولید می سنگ  های  شود که ترکیب هر یک 

 به مواد معدنی مورد نیاز دارد.   آنهاتولیدکننده سیمان متفاوت است و بستگی به دسترسی 

شوند. در برخی ها خرد شده و با یکدیگر مخلوط می شکن مواد آهکی و قلیایی توسط سنگ فرآیند تولید سیمان ابتدا  در    فرآیند تولید:
گرمکن شود. سپس فرآیند پیشاند قبل از ورود مواد به آسیاب، فرآیند خشک کردن انجام میکه در مناطق مرطوب واقع شده   هاشرکت 

  1,000یفیت کلینکر تولیدی اهمیت دارد. کلینکر خروجی از کوره  ها در بالا بردن ککردن کوره شود که یکنواخت عمل و پخت انجام می 
شود و سپس به منظور تولید سیمان همراه با سایر مواد معدنی کننده سرد میدرجه حرارت دارد که در دستگاه خنک   1,200الی  

 شود.  آسیاب شده و به منظور فروش بارگیری می
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 انواع سیمان و کاربرد آن

 بتنی  : مناطق معتدل و خشک، ساخت تونل، پل و سایر ابینه1تیپ  •
 های آبیهای فاضلاب و پل : مناطق ساحلی، ساخت کانال2تیپ  •
 گیری سریع  شونده و مناسب برای قالب سیر، زود سختد : مناطق سر 3تیپ  •
 های بزرگ ریزی حجیم و ساخت سد و ساختمان: مناسب برای بتن4تیپ  •
 حلی، آبی و خاکی با سولفات بالا  : مناطق سا5تیپ  •

 انواع سیمان پرتلند و کاربرد آن

 های حجیمریزیپوزولانی: مناطق گرمسیری و ساحلی، مناسب برای بتن •
 های شیمیایی مقاوم در مقابل املاح و سولفاتای: مناسب برای محیط سرباره •
 داخلی ساختمان کاری، اندودکاری بیرونی و بنایی: ساخت ملات آجرکاری، بلوک •
 آهکی: مشابه با سیمان تیپ یک مقاوم در برابر سیکل یخبندان •
 ها و اهداف تزئینی سفید: ساخت نما سازه •

 های سیمانی  نقشه موقعیت جغرافیایی شرکت 
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 های توسعه صنعت سیمان طرح
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(میلیون تن)ظرفیت و تولید سیمان کشور در دو دهه اخیر 

ظرفیت  تولید

 ظرفیت سالانه )تن(
 ردیف استان محل استقرار  نام کارخانجات 

 کلینکر سیمان
 1 دهلران سیمان دهلران 1,000,000 1,040,000
 2 خوزستان سیمان عمران آریا  1,000,000 1,040,000
 3 خوزستان سیمان کارون 1,000,000 1,040,000
 4 فارس سیمان لرستان 1,000,000 1,040,000
 5 فارس سیمان خرامه  1,000,000 1,040,000
 6 سمنان  بیارجمند سیمان  1,000,000 1,040,000
 7 لرستان سیمان خرم آباد  1,000,000 1,040,000
 8 چهار محال  سیمان شهرکرد 1,000,000 1,040,000
 9 یزد سیمان سفید ابرکو  سایش کلینکر  180,000
 10 لرستان سیمان سفید زاگرس 180,000 180,000
 11 آذربایجان غربی  سیمان سفید مهر ماکو  180,000 180,000
 12 هرمزگان سیمان سفید باران 330,000 340,000
 13 کهکلویه سیمان سفید سپو  120,000 120,000



 

 

38 

 
های دو طبقه، های عمرانی و شهرسازی نظیر ساخت بزرگراهعمده مصرف سیمان در بخش پروژهقسمت    :مصارف سیمان در ایران

از  ها، پل و غیره است.  مترو، زیرگذرها، سد، تونل، کانال را به خود اختصاص   85این بخش بیش  درصد مصرف سیمان داخلی 
 دهد.  می

توسط بخش خصوصی در مناطق شهری به طور متوسط   های مسکونی و غیرمسکونی تکمیل شدههای اخیر تعداد ساختماندر سال
بنای ساخت و با این مفروض که به طور تقریبی برای متر زیر  550هزار دستگاه در سال بوده که با احتساب متوسط    140الی    120

کیلویی سیمان مصرف خواهد شد، مقدار سیمان استفاده شده در بخش ساختمان به   50کیسه  3ساخت هر متر مکعب ساختمان 
 میلیون تن در سال است.  11.5الی  10صورت تخمینی 
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 1400 1399 1398 شرح 
 63 68 60 کل تولید سیمان 

 59 63 54 مصرف داخلی سیمان 
 4 5 6 میزان صادرات سیمان 
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مقایسه بازده دلاری صنعت سیمان و ستران 

بازده دلاری صنعت سیمان  بازده دلاری ستران 
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هفته قبل بورس کالا به   4نرخ فروش سیمان در بورس کالا بر اساس میانگین موزون قیمت کشف شده  :  گذاری صنعت سیماننرخ
بالاتر از قیمت پایه و در جدیدترین ابلاغیه  درصد    10باشد و با توجه به عرضه و تقاضا حداکثر افزایش قیمت  درصد می   5علاوه  

های سیمانی بیشتر فروش شرکت   1400از نیمه دوم سال    .یابددرصد کاهش می  5بورس کالا در صورت عدم معامله، قیمت پایه  
انجمن    های تعیین شدهدهند. نرخ فروش سیمان داخلی خارج از بورس کالا بر اساس نرخداخلی خود را در بورس کالا انجام می

مصرف  از  حمایت  سازمان  و  سیمان  کارفرمایان صنعت  افزوده صنفی  ارزش  بر  مالیات  احتساب  بدون  تولیدکنندگان  و  کنندگان 
 باشد. می

باشد، از آنجا که مهمترین ریسک صنعت مرتبط با دسترسی به بازار فروش محصولات می :  های مرتبط با صنعتها و فرصت ریسک
های سیمانی اهمیت شهرها و بازارهای مصرف برای شرکتنزدیکی به کلان  ،عت سیمان با اهمیت استهزینه حمل محصولات در صن

منجر به   کهریسک بعدی مرتبط با دسترسی آسان شرکت به معادن مواد اولیه است    شود.بالایی دارد و مزیت رقابتی محسوب می 
 شود.  کاهش هزینه حمل می

در  اند اما با سازوکار جدید فروش سیمانهای صنعت ریسک اعتباری بالایی داشته شرکت در گذشته : نکات مهم صنعت سیمان
   به صفر رسیده است. هاها تقریبا ریسک اعتباری شرکت بورس کالا با توجه به نقدفروشی شرکت 

 

درصد بهای تمام شده   30الی    5های سیمانی نسبت به کل هزینه بهای تمام شده بسته به عمر شرکت از  هزینه تعمیرات در شرکت
 دهد.  را تشکیل می
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 بنیادی شرکت سیمان تهران  بررسی وضعیت

 
 معرفی

تن در روز   300اين شركت با ظرفيت    یاولين واحد توليدبه عنوان سهامی خاص تاسیس شد و    1333شرکت سیمان تهران در سال  
در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شد؛ ستران جزو اولین   1347سیمان تهران در سال    .قرار گرفت  یبردار مورد بهره  1335در سال  

 نمادهای بورسی پذیرفته شده در این بازار است.  

 

 

 

 

 

150.43 

0

100

200

300

400

500

600

700

800

13
90

-0
1-0

7
13

90
-0

5-
15

13
90

-0
9-

27
13

91-
02

-16
13

91-
06

-2
8

13
91-

11-
09

13
92

-0
3-

27
13

92
-0

8-
05

13
92

-12
-17

13
93

-0
4-

31
13

93
-0

9-
11

13
94

-0
1-3

0
13

94
-0

6-
09

13
94

-10
-19

13
95

-0
3-

01
13

95
-0

7-
11

13
95

-11
-2

5
13

96
-0

4-
13

13
96

-0
8-

21
13

97
-0

1-0
7

13
97

-0
5-

20
13

97
-0

9-
28

13
98

-0
2-

17
13

98
-0

6-
30

13
98

-11
-12

13
99

-0
3-

31
13

99
-0

8-
10

13
99

-12
-18

14
00

-0
5-

06
14

00
-0

9-
20

14
01-

02
-0

6
(  میلیون دلار)ارزش دلاری ستران

 1400 1399 1398 1397 نیروی انسانی 

 799 850 940 1005 نیروهای تولیدی

 171 174 88 88 نیروهای غیر تولیدی

 2913 2700 2582 2289 سرانه تولید سیمان )تن( 

 1400 1399 1398 1397 سال مالی
درصد تقسیم 
 سود در مجمع 

0 72% 54% 89% 



 

 

43 

 

 
شده سیمان  ها بیشترین سهم را در ترکیب بهای تمامکنید هزینه تعمیرات و سایر هزینههمانطور که در تصویر بالا مشاهده می

 تهران دارد. 

شرکت گسترش صنایع 
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به موجب قوانین جدید وضع  هزار تومان قرار دارد.    730بورس کالا در محدوده    شرکت سیمان تهران   فروش  طبق نمودار بالا نرخ 

رود در ادامه سال روندی درصد کاهش خواهند یافت. به این ترتیب انتظار می  5ها شده، در صورت عدم معامله در کف قیمت، نرخ 
 با نوسانات بیشتر را برای نرخ سیمان داشته باشیم.  
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 در جدول زیر مشخص شده است.   1401و  1400س کالا میانگین نرخ انواع سیمان در سال های بور بر اساس داده 

 درصد از کل سبد  )ریال( 1401میانگین نرخ  )ریال(  1400میانگین نرخ  شرح محصول
 %90 6,710,000 5,050,000 2سیمان تیپ 

 %9 4,800,000 4,800,000 سیمان پوزولانی
 %1 15,640,000 _ سیمان سفید

میلیون تن سیمان به فروش رسانده است. لذا برآورد در این تحلیل    2.8به میزان    1400شرکت در سال    بینی تولید و فروش:پیش
به همین میزان خواهد بود با این تفاوت که در سال گذشته نیمی از فروش شرکت خارج از بورس کالا انجام شده   1401برای سال  

های کت خارج از بورس کالا انجام شود. نرخ فروش شرکت برای ماه درصد فروش شر   10شود تنها  بینی میپیش  1401اما در سال  
 شود.  میلیارد تومان برآورد می 1,925هزار تومان در نظر گرفته شده و مبلغ فروش  730باقیمانده سال 

میلیارد تومان جمع بهای تمام شده شناسایی کرده است. برای    826مبلغ    1400سیمان تهران در سال    بینی بهای تمام شده:پیش
میلیارد   338میلیارد تومان مربوط به سربار تولید و    868شود که از این میزان، مبلغ  تومان برآورد می  میلیارد  1,240مبلغ    1401سال  

ها و هزینه سوخت به ترتیب بزرگترین سهم را ساختار بهای لید، سایر هزینهتومان مواد مستقیم مصرفی است. در بخش سربار تو
 تمام شده شرکت دارند.  

باشد. بخش عمده درآمد شناسایی شده سیمان تهران سهامدار عمده دو شرکت سیمان هگمتان و ایلام می  ها:گذاری درآمد سرمایه
  1401سازی سود تقسیمی نداشته است در سال  ایلام به دلیل زیانهای گذشته مربوط به سیمان هگمتان بوده و سیمان  در سال

 سیمان ایلام با توجه به سودسازی شرکت به احتمال بالا تقسیم سود خواهد داشت. 

 نام شرکت
 ۲9/1۲/1401ماهه منتهی به  1۲تحلیلی دوره 

درصد 
 مالکیت 

 تعداد سهام
درآمد هر  

 سهم
درصد تقسیم 

 سود 
سود مجمع  

 هر سهم 
سرمایه درآمد

 گذاری
 2,772,515 5,570 %90 6,189 728,789,000 %68 سيمان هگمتان

 212,694 369 %50 739 1,200,000,000 %48 سيمان ايلام

 0 0  0 430,715 %76 سيمان گيلان سبز

 0 0  0 7,837 %75 شرکت پريفاب
 0 0  0 31 %1 حمل ونقل پويا بار ايلام 

 308,183 -  - 144,898 %20 پيوندگلستان سيمان 

 0 0  0 1 %0 سيمان نهاوند 

 3,293,392      مجموع
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 30/10/1401ماهه منتهی به  9تحلیلی   واحد مفروضات 
 %0 درصد درصد افزایش نرخ سیمان داخلی

 2,024,224 تن مقدار فروش سیمان
 7,317,000 ریال نرخ فروش سیمان بورس کالا

 270,000 ریال نرخ دلار
 5,520 ریال نرخ گاز سوخت 

 1,800 ریال نرخ برق
 %15 درصد تورم ماههای باقیمانده 

 %90 درصد درصد تقسیم سود سهگمت 
 %50 درصد درصد تقسیم سود سیلام 

 4,747 ریال سود هر سهم
 

 صورت سود و زیان ستران  

 1401تحلیلی  ماهه 9تحلیلی   03/31/ 1401 1400 1399 شرح 

 19,253,097 14,898,776 4,354,321 12,055,531 6,514,335 درآمدهای عملیاتی 
 12,409,961- 9,481,480- 2,928,481- 8,262,465- 4,750,079- بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی 

 6,843,136 5,417,296 1,425,840 3,793,066 1,764,256 سود )زیان( ناخالص
 681,371- 554,058- 127,313- 465,174- 272,241- عمومی هزینه های فروش، اداری و 

 3,293,392 3,293,392 0 2,226,303 1,420,021 سایر درآمدهای عملیاتی 
 17,534- 0 17,534- 191,029- 376,711- های عملیاتی سایر هزینه

 9,437,622 8,156,629 1,280,993 5,363,166 2,535,325 سود )زیان( عملیاتی 
 438,068- 347,175- 90,893- 438,068- 521,832- هزینه های مالی
های  سایر درآمدها و هزینه 

 غیرعملیاتی 
890,426 472,595 17,582 0 17,582 

 9,017,136 7,809,454 1,207,682 5,397,693 2,903,919 سود )زیان(قبل از مالیات 
 710,515- 468,978- 241,537- 336,046- 119,195- سال جاری

 17,159- 15,000- های قبلسال
 

0 
 

 8,306,622 7,340,477 966,145 5,044,488 2,769,724 سود )زیان( خالص
 4,747 4,195 552 2,883 1,583 سود )زیان( خالص هر سهم ریال 

 1,750,000 1,750,000 1,750,000 1,750,000 1,750,000 سرمایه 
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 سیمان بورس کالانرخ فروش  تحلیل حساسیت ستران

EPS 4,747 5,000,000 5,500,000 6,000,000 6,500,000 7,000,000 7,500,000 8,000,000 8,500,000 9,000,000 

مقدار  
فروش  

های ماه
 باقیمانده 

1,800,000 2,206 2,628 3,049 3,471 3,893 4,314 4,736 5,158 5,579 

1,900,000 2,359 2,804 3,249 3,694 4,139 4,585 5,030 5,475 5,920 

2,000,000 2,512 2,981 3,449 3,918 4,386 4,855 5,323 5,792 6,260 

2,100,000 2,665 3,157 3,649 4,141 4,633 5,125 5,617 6,109 6,601 

2,200,000 2,818 3,334 3,849 4,364 4,880 5,395 5,911 6,426 6,941 

2,300,000 2,971 3,510 4,049 4,588 5,127 5,665 6,204 6,743 7,282 

2,400,000 3,124 3,687 4,249 4,811 5,373 5,936 6,498 7,060 7,622 

2,500,000 3,278 3,863 4,449 5,035 5,620 6,206 6,792 7,377 7,963 

2,600,000 3,431 4,040 4,649 5,258 5,867 6,476 7,085 7,694 8,303 

 

 
 

17%
22%

25% 27%
31% 33%

36%

-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

1396 1397 1398 1399 1400 1401/3/31 1401e

حاشیه سود ناخالص، حاشیه سود عملیاتی، حاشه سود خالص ستران 

حاشیه سود ناخالص  حاشیه سود عملیاتی  حاشیه سود خالص



 

 

48 

 

 

 

 

651

1205

1925

176
379

684

276
504

830

0

500

1000

1500

2000

2500

1399 1400 1401 e

فروش، سود ناخالص و سود خالص ستران 

فروش  سود ناخالص سود خالص



 

 

49 

 تحلیل تکنیکال سیمان تهران )ستران(

 
توان پی به وجود یک الگوی  شاخه که از لحاظ زمانی با یکدیگر تناسب دارند می  7در نمودار سهام شرکت سیمان تهران از وجود  

گردد.  ارزیابی می Gشاخه این الگو وضعیت کنونی قیمت در شاخه  7شاخه از  6دیامتریک الماسی برد. بنابراین با توجه به تکمیل 
تومانی کاهش قیمت را تجربه کند. پس از آن با توجه  2.190لذا محتمل است قیمت برای تکمیل آخرین شاخه اصلاحی تا سطوح 

توان امیدوار بود تا اصلاح قیمت خاتمه یافته و روند صعودی جدیدی در این نماد آغاز به نوع واکنش قیمت به سطح حمایتی می
 گردد. 

 

 

 

 

 

 



 

 

50 

 بررسی کلان صنعت حمل و نقل ریلی

 تحلیل کلان صنعت

گذاری کافی در توان به دو بخش باری و مسنافری تقسنیم کرد. با توجه به فقدان سنرمایهطور کلی صننعت حمل و نقل ریلی را میبه
گذاری  را برای سرمایههای خاصی  های توسعه کلان، دولت مشوقصنعت حمل و نقل ریلی کشور و وجود فاصله معنادار آن با برنامه

 باشد:در این صنعت فراهم کرده که به شرح زیر می

گذاری در مناطق کمتر توسنعه برداری از حمل و نقل ریلی مانند سنرمایهبهرهو گذاری بخش غیر دولتی در احداث  سنرمایه •
توسعه یافته خواهد بود. از سوی دیگر گذاری در مناطق کمتر یافته تلقی شنده و مشنمول کلیه قوانین و مقررات با سرمایه

سننال پس از شننروع فعالیت برخوردارند، تا   10های مشننمول این ماده از معافیت مالیاتی به مدت  علاوه بر اینکه شننرکت
ن مشننمول معافیت  ازمانی که جمع درآمد مشننمول مالیات واحد به دو برابر سننرمایه ثبت و پرداخت شننده برسنند، همچن

 د گرفت.مالیاتی قرار خواهن
 باشند.مرتبط با حمل و نقل ریلی از پرداخت مالیات بر ارزش افزوده معاف می هایکلیه فعالیت •
های خصنوصنی که نسنبت به اضنافه نمودن ناوگان جدید باری یا پذیر تولید، شنرکتقانون رفع موانع رقابت  12مطابق ماده  •

یزان افزایش عملکرد ناشننی از ناوگان جدید خود مشننمول  مسننافری به ناوگان حمل و نقل ریلی کشننور اقدام نمایند، به م
 گذاری انجام شده، خواهند داشت.جویی مصرف سوخت تا سقف سرمایهدریافت یارانه صرفه

هنای سننننالیناننه  سننننال(، موجنب کناهش هزیننه 50هنای فوق، بنالا بودن عمر مفیند نناوگنان حمنل و نقنل ریلی )حندود علاوه بر مشننننوق
 کند.تر میگذاری در این صنعت را جذابایهگردد که سرماستهلاک می

باشند آهن میهای حمل و نقلی به خصنوص حمل و نقل باری، هزینه حق دسنترسنی به خطوط ریلی راهعمده بهای تمام شنده شنرکت
 گردد.آهن جمهوری اسلامی ابلاغ میکه بر مبنای تن کیلومتر محاسبه شده و نرخ آن سالانه توسط شرکت راه

گردد و بسنته به نوع بار، مسنیر، مسنافت و ...  های حمل و نقل ریلی بر مبنای تن کیلومتر محاسنبه میسنانی شنرکتر نرخ خدمت
 گردد.ها ابلاغ میگردد و بعد از تصویب توسط وزیر راه و شهرسازی به شرکتتوسط انجمن صنفی تعیین می
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 های مهم صنعت حمل و نقل نگاه آماری به شاخص
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کیلومتر حمل بار  -کیلومتر مسنننافر کاهش یافت اما در این برهه از زمان، حجم تن  -به دلیل فراگیری کرونا، نفر  1399سنننال در 
افزایش یافت. در مجموع از ابتدای انقلاب متوسنط سنیر بار افزایشنی بوده اما متوسنط سنیر مسنافر تقریبا تغییری نداشنته اسنت. با  

کیلومتر بار" خالص حمل شننده از ابتدای انقلاب، کماکان نیاز به توسننعه در این بخش  -" و "تن کیلومتر مسننافر -وجود رشنند "نفر 
ای که در گونهوجود دارد. لازم به ذکر اسنت یکی از مشنکلات اصنلی این صننعت عدم توسعه کافی خطوط حمل و نقل ریلی است، به

باشند و نیاز به توسنعه و افزایش خطوط ریلی دای انقلاب میابت حال حاضنر نسنبت خطوط اصنلی به مقدار جمعیت کشنور به اندازه
 رسد.ضروری به نظر می
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 مسافری -وضعیت کلان نمادهای حمل و نقل ریلی 

 سال مالی نماد 
ارزش 
بازار 

 )همت(

p/e 
ttm 

p/b 
بتا 
36 

 ماهه
 دارایی شرکت 

 - 2.23 6.56 2.67 اسفند 29 حآفرین
 است.  برداری قرار گرفتهمورد بهرهستاره فدک  5دستگاه واگن  68

 برداری خواهد رسید.به بهره 1402ستاره دیگر تا اواسط سال  5دستگاه واگن  25
 برداری رسید.به بهره 1400و در تیر ماه  شدلکوموتیو از مپنا خریداری  12

 - 1.96 41.4 0.33 اسفند 29 حگردش 

دستگاه در  2رسانی و آماده خدمت دستگاه  8دستگاه واگن ساخته شده،  10از 
 .باشدمرحله تست می 

پیشرفت داشته  %52دستگاه آن  3دستگاه واگن در حال ساخت دارد که   10
 است.

 - 1.71 36.08 0.32 اسفند 29 حشکوه
 . برداری رسیدستاره فدک به بهره 5واگن  10،  1400در سال 

مورد  1402دستگاه تا اواسط  7و  1401دستگاه دیگر تا انتهای شهریور  3
 . برداری قرار خواهد گرفتبهره

 0.66 5.91 10.64 1.14 اسفند 29 حسیر

تخته   6دستگاه واگن  20غزال و   1تخته درجه  4دستگاه واگن مسافری  35
 دارد.  اپتیما

ت توسط شرکت واگن پارس خستاره در حال سا 5تخته  4واگن مسافری  25
ر  برداری قرا دستگاه از آن تا انتهای تیر ماه سال جاری مورد بهره 5که  باشدمی 

 گرفت.
دستگاه واگن   134دستگاه واگن لبه کوتاه و  437تعداد  1397در سال شرکت 

 انتقال داده است. (فارسپرتوبار فرابر خلیجخود )به زیرمجموعه  را  مخزندار
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باشند که های حمل و نقل مسافری به یکدیگر نزدیک میکنید، حاشیه سود ناخالص شرکتمیطورکه در نمودار فوق مشاهده  همان

رشند چشنمگیری   1399دهند اما در این میان حاشنیه سنود ناخالص نماد حآفرین از سنال  ناشنی از خدمت یکسنانی اسنت که ارائه می
 ر قابل مشاهده است.های درآمدی جدید است که در نمودار زیداشته که علت آن اضافه شدن لاین
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اقدام به تاسنیس واحد جدیدی نمود که به فروش قطعات و  1399کنید، شنرکت از سنال طور که در نمودار فوق مشناهده میهمان
سنهم بالایی از ترکیب  1399پردازد و به علت کاهش فروش بلیط در سنال خدمات مهندسنی مرتبط با ناوگان حمل و نقل ریلی می

درآمدی تحت عنوان  1399ن سننال را داشننته اسننت. علاوه بر درآمد فروش مجموعه قطعات، شننرکت از سننال درآمدی شننرکت در آ
باشند. شنرکت در می پذیر تولیدقانون رفع موانع رقابت  12ماده سنازی عاملیت مصنرف سنوخت شنناسنایی کرده که متناسنب با بهینه
ده بود، اجاره داده و از این محل منبع درآمدی جدید شننناسننایی لکوموتیوهای خود را که از مجموعه مپنا خریداری کر   1400سننال 

 کرده است.

 

های جدید خود سننود حداقلی توزیع برداری رسنناندن از واگننمادهای حسننیر، حشننکوه و حگردش با توجه به نیاز مالی برای بهره
 نمایند.می

 باری -وضعیت کلان نمادهای حمل و نقل ریلی 

 سال مالی نماد 
ارزش 
بازار 

 )همت(

p/e 
ttm 

p/b 
 36بتا 

 دارایی شرکت  ماهه

 - 3.47 8.18 3.60 اسفند 29 حگهر
 ده دستگاه کامیون بنز 150 ،دستگاه کشنده اسکانیا 300 ،واگن لبه بلند 714
 .لکومتیو و تعدادی خودروی سواری و وسایل بارگیری دارددستگاه  13 چرخ،

 دیگر را دارد.واگن لبه بلند  100شرکت برنامه ساخت 

 . لکوموتیو دارد 6دستگاه واگن لبه کوتاه و  95دستگاه واگن لبه بلند و  1,920 0.54 2.91 10.65 2.36 اسفند 29 توریل
 .دستگاه لبه کوتاه دارد 5واگن لبه بلند و  100شرکت برنامه سفارش ساخت 

 .واگن لبه بلند استیجاری دارد 200بلند به همراه دستگاه واگن لبه   1,155 0.67 2.30 17.51 1.14 اسفند 29 حریل 

 .  دار دارددستگاه واگن مخزن 1,200 0.66 6.17 7.02 0.95 شهریور 31 حپارسا

 . واگن مسطح دارد 78واگن لبه کوتاه و  494 ،واگن لبه بلند 778 0.18 5.05 15.44 0.89 اسفند 29 حآسا 
 . دستگاه واگن لبه بلند استیجاری دارد 95دستگاه واگن مسطح و  180تعداد 
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برخوردار بوده و علت اصنلی آن   ها تقریبا از ثبات نسنبیکنید، حاشنیه سنود ناخالص شنرکتطور که در نمودار فوق مشناهده میهمان

 باشد.رشد تقریبا یکسان نرخ حق دسترسی و نرخ کرایه حمل می
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 گهر ترابر سیرجان حمل و نقل بنیادی شرکت  بررسی وضعیت

 

 معرفی

با نماد حگهر در سنازمان بورس و   1400تاسنیس و در سنال  1389شنرکت حمل و نقل ترکیبی مواد معدنی گهر ترابر سنیرجان در سنال 
. عمده فعالیت شنرکت برای گروه باشندیگهر مگل  یو صننعت یگروه معدن  یینها  یهاشنرکت ءجز اوراق بهادار ثبت شند. این شنرکت  

 بوده است.خود 

 آخرین ترکیب سهامداری شرکت

 

 اعضای هیئت مدیره شرکت 

 سمت  نام نماینده اشخاص حقوقی  اعضاء هیات مدیره

 رئیس هیئت مدیره حسین شاهمردای شرکت گهر روش سیرجان
 نایب رئیس هیات مدیره محمدرضا آجیلیان  گذاری و وتوسعه گلگهرشرکت سرمایه 

 عضو هیات مدیره حسین سلیمانی  شرکت گهر انرژی سیرجان
 عضو هیات مدیره مهدی فدایی آوران صنعت و معدن گلگهرشرکت نظم 

 عضو هیات مدیره عیسی ادیب  شرکت معدنی و صنعتی گلگهر 
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 شرح فعالیت و درآمد شرکت

 شود که به شرح زیر است:میلاین با حاشیه سود ناخالص متفاوت تشکیل  6درآمد شرکت حمل و نقل گهر ترابر سیرجان از 

 150گهر اسنت. شنرکت برای حمل این مواد  منظور از پروژه، خدمات بارگیری و حمل مواد معدنی معادن شنرکت گل  پروژه: •
های حمل دسنتگاه کامیون بنز ده چرخ و تعدادی لودر و لیفتراک برای بارگیری دارد. علاوه بر این، شنرکت با کرایه ماشنین

را بنا   %70مواد را بنا نناوگنان خود و   %30پردازد کنه در حنال حناضننننر بنه طور مینانگین بنه ارائنه خندمنات میو بنارگیری دیگری  
های ارائه خدمت با اسنننتفاده از گذاری به این صنننورت اسنننت که در ابتدا تمام هزینهکند. نرخای حمل میناوگان اجاره

به عنوان   %25یروی انسننانی و ...( محاسننبه شننده و ناوگان اسننتیجاری )اعم از هزینه سننوخت، هزینه اجاره کامیون، ن
بالاسنری برای شنرکت لحاظ و درآمد آن به دسنت خواهد آمد. طبیعتا اگر شنرکت از ناوگان خود اسنتفاده نماید، حاشنیه سنود  

 خواهد داشت. %25ناخالصی بالاتر از 
کند که نرخ کرایه حمل برای محاسبه ه میگهر استفادواگن لبه بلند خود برای حمل مواد معدنی گل   714شرکت از    واگن:  •

شنود که هر دو بر مبنای تن کیلومتر  درآمد و نرخ حق دسنترسنی برای محاسنبه بهای تمام شنده این خدمت اسنتفاده می
 شوند.آهن تعیین میباشد و توسط انجمن صنفی و راهمی

دهد. درآمد آن بر اسناس تن گهر اجاره میشنرکت گل لوکوموتیو را به  3آهن و لوکومتیو خود را به راه  10شنرکت  لوکوموتیو:   •
 باشد.آن عمدتا سوخت، تعمیر و نگهداری و نیروی انسانی اعم از راهبری لکوموتیو می باشد و هزینهکیلومتر می

باشند که مطابق های منطقه، تشنریفات و ... میمنظور از حمل و نقل سنبک، حمل و نقل پرسننل معادن و شنرکت  سببک: •
درصند  90شنود. بیش از  کند، محاسنبه و تعیین میگهر انعقاد میی که شنرکت گهر ترابر در ابتدای سنال با شنرکت گل قرارداد

دسنتگاه خودروسنواری اعم از پراید تا تویوتا راوفور    100ناوگان حمل و نقل سنبک شنرکت اسنتیجاری اسنت اما شنرکت حدود 
 بوس و اتوبوس دارد.ون، مینی 20و حدود 

ای ها به حمل بار جادهدسننتگاه کشنننده اسننکانیا دارد که با اسننتفاده از آن  300گهرترابر سننیرجان حدود شننرکت    جاده: •
ای، های حمل و نقل جادهمتعلق به پایانه %4از مبلغ بارنامه حمل شننده متعلق به راننده،  %87.5پردازد. طبق فرمول،  می
باشند که با کسنر هزینه حقوق و دسنتمزد  ت حمل و نقلی میسنهم شنرک %8% متعلق به بیمه تکمیلی رانندگان و تنها  0.5

 خواهد شد. %4و حدود  %8پرسنل حاشیه سود ناخالص این بخش کمتر از 
باشنننند که درآمد و هزیننه ناچیزی  گهر میآهن مربوط به معنادن گل منظور تعمیر و نگهنداری خطوط راه تعمیر و نگهبداری: •

 دارد.
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 ترکیب درآمد شرکت

 

باشند و در نتیجه در صنورت افزایش حجم کنید، عمده درآمد شنرکت مرتبط با پروژه میطور که در نمودار فوق مشناهده میهمان
 گهر، انتظار افزایش درآمد شرکت گهرترابر سیرجان را خواهیم داشت.فعالیت معادن گل 

 های درآمدی شرکتحاشیه سود ناخالص آیتم
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 سود ناخالص شرکت

های شرکت سهم بسیار بالایی از سود ناخالص حاشیه سود ناخالص بالا و سهم بالای درآمدهای پروژه، سود ناخالص پروژه به علت 
 شود. را شامل می 

 صورت سود و زیان شرکت

 1401بهار  1400سال  1399سال  سال مالی
نه ماهه انتهای 

1401 
 1401بینی پیش

 30,133,781 23,491,067 6,642,714 19,745,555 7,717,636 درآمدهای عملیاتی 

 22,638,536- 17,769,032- 4,869,504- 14,792,028- 5,946,520- بهای تمام شده درآمدهای عملیاتی 

 7,495,246 5,722,036 1,773,210 4,953,527 1,771,116 سود ناخالص 

 606,671- 466,001- 140,670- 414,223- 272,214- هزینه های اداری و عمومی 

 0 0 0 19,533- 0 زیان کاهش ارزش دریافتنی ها 

 6,888,575 5,256,035 1,632,540 4,519,771 1,498,902 سود عملیاتی

 9,850- 7,880- 1,970- 34,326- 60,646- هزینه های مالی
های غیر سایر درآمدها و هزینه 

 عملیاتی 
200,744 -97,349 45,638 136,914 182,552 

 7,061,277 5,385,069 1,676,208 4,388,096 1,639,000 سود قبل از مالیات 

 1,421,119- 1,023,163- 397,956- 839,462- 317,092- مالیات سال جاری

 5,640,158 4,361,906 1,278,252 3,548,634 1,321,908 سود خالص 

 1,282 991 291 807 300 سرمایه  آخرین اساس بر سهم  هر سود
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 روند حاشیه سود شرکت

 

 باشد. می  1401، سال مالی خود را از آبان ماه به اسفند ماه تغییر داد و در حال حاضر سال مالی منتهی به  1398شرکت در سال  

 بندیجمع 

محور هسننتند و از همین روی، ارزش جایگزینی آنها از اهمیت بیشننتری برخوردار  های حمل و نقلی، داراییطور کلی شننرکتبه
 است. لذا پارامترهای سودمحور آنها از اهمیت کمتری برخوردار است. 

قابل توجهی دارد و در عین ای، سننود خالص اما شننرکت گهر ترابر سننیرجان به علت سننود ناخالص بالا از محل درآمدهای پروژه
 توان به آن به چشم سودآوری هم نگاه کرد. محور بودن، میدارایی
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 تحلیل گوهر ترابر حمل و نقل سیرجان )حگهر( 

توان در نماد حگهر به دلیل اینکه از زمان ورود به تابلوی معاملات مدت چندانی نگذشته و عملا دیتای کافی وجود ندارد، نمی
توان با ترسیم خطوط فیبوناچی، سطوح حمایتی و مقاومتی مهم را به تصویر کشید. حگهر تحلیل قابل اتکایی ارائه نمود و صرفا می 

های توان امید به ادامه رشد تا مقاومت نفوذ کرده و در صورت تثبیت می   Fibo Retracement 61.8%از  به تازگی به سطوح بالاتر  
گرفته( داشت. گفتنی است، محدوده تبدیل سطوح  تومان )برابر با بالاترین سقف شکل  938تومان و در صورت گذر، تا سطوح  863
 بود.  تومانی، مهمترین سطح حمایتی برای حگهر خواهد 760 – 750
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 وضعیت بنیادی بیمه البرزبررسی 

 
 معرفی

ای مطلوب و با کیفیت به هموطنان و ایجاد تنوع در بازار بیمه و کسنب رضنایت شنرکت بیمه البرز با هدف اولیه ارائه خدمات بیمه
توسننط بخش خصننوصننی تاسننیس و در مدت زمان کوتاهی توانسننت اعتماد بسننیاری از  1338تیر ماه   28بیمه گذراران در تاریخ  

شنعبه و بیش از دو هزار نماینده فعال در کشنور مشنغول  53اکنون با بیمه البرز همماید.  صناحبان سنرمایه و کالا را به خود جلب ن
 ها فعالیت دارد.ای این شرکت، یک پرتفوی متنوع است که در اکثر حوزهفعالیت است. پرتفوی بیمه

 آخرین ترکیب سهامداری شرکت

 

20.0%

13.1%

9.5%

8.3%6.4%
5.7%4.0%

3.7%

3.4%

2.0%

5.7%

18.4%

گروه توسعه مالی مهر آیندگان صندوق بیمه اجتماعی روستائیان و عشایر

شرکت تعاونی خردمندان صابر عصر شرکت سرمایه گذاری توسعه معین ملت

شرکت سرمایه گذاری صبا تامین صندوق س واسطه گری مالی یکم

سبد شخصی بانک صادرات

بانک تجارت شرکت گروه مالی ملت

سایر سهامداران عمده سهام شناور
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 روند افزایش سرمایه شرکت

 تاریخ تصویب
میلیون   -از مبلغ 

 ریال
 ریال  -به مبلغ 

مبلغ افزایش سرمایه  
 میلیون ریال  -

 از محل 

 آورده نقدی )سرمایه اولیه(  - - 50 1338

 آورده نقدی 350 400 50 1352

 آورده نقدی 350 750 400 1356

های ثابت مشهودتجدید ارزیابی دارایی 259.250 260.000 750 1382  

1388 260.000 400.000 140.000 
های ها و بدهی انباشته و اندوخته تسعیر دارییسود 

 ارزی 

 مطالبات و آورده نقدی سهامداران  200.000 600.000 400.000 1390

های ثابت مشهودتجدید ارزیابی دارایی 3.000.000 3.600.000 600.000 1392  

 سود انباشته  400.000 4.000.000 3.600.000 1394

های ثابت )زمین(تجدید ارزیابی دارایی 10.424.428 14.424.428 4.000.000 1399  

ایسود انباشته و اندوخته سرمایه 20.575.572 35.000.000 14.424.428 1400  

 روند توزیع سود شرکت
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 ارزش بازار دلاری

 

 نسبت توانگری مالی

 

شنرکت در چند سنال گذشنته روندی صنعودی به خود گرفته که کنید، نسنبت توانگری مالی همانطورکه در نمودار فوق مشناهده می
 باشد و نشان از توان بالا در ایفای تعهدات خود دارد.نشان از عملکرد خوب تیم مدیریت شرکت در حوزه ریسک می
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 نسبت خسارت، مبلغ خسارت پرداختی و مبلغ حق بیمه صادره شرکت

 

های اخیر با وجود رشند مبلغ حق بیمه صنادره، نسنبت خسنارت روندی نزولی کنید، در سنالمیهمانطور که در نمودار فوق مشناهده 
کاهش یافته که نشنان از عملکرد موفق تیم مدیریت شنرکت دارد.    %50به  %75ای که نسنبت خسنارت از حدود گونهبه خود گرفته به

هایی که خسننارت پرداختی کمتری دارند هدایت کرده و در ای خود را به سننمت بیمهبیمه البرز نیز طی سننالهای اخیر پرتفوی بیمه
واقع در کنار رشند درآمد از محل حق بیمه صنادره حاشنیه سنود ناخالص خود را از طریق بهبود نسنبت خسنارت افزایش داده اسنت و به 

 این ترتیب شاهد افزایش سودآوری این شرکت هستیم.

 شرکت p/e ttmروند 
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 صورت سود و زیان شرکت

 مالی  دوره 
ماهه منتهی   12

 12/1397به 
ماهه منتهی   12

 12/1398به 
ماهه منتهی   12

 12/1399به 
ماهه منتهی   12

 12/1400به 
ماهه   12بینی پیش

 1401/ 12منتهی به 

 70,998,486 56,763,444 36,485,315 27,756,036 22,938,154 درامد حق بیمه 

 11,409,751- 7,882,561- 5,629,054- 4,793,700- 4,167,956- هزینه حق بیمه اتکایی واگذاری

 59,588,734 48,880,883 30,856,261 22,962,336 18,770,198 درامد حق بیمه سهم نگهداری

 6,469,195 7,396,476 9,121,918 2,801,023 1,517,863 ایگذاری از محل منابع بیمهمد سرمایهآدر 

 1,783,979 1,357,633 952,292 0 0 ایسایر درآمدهای بیمه

 67,841,909 57,634,992 40,930,471 25,763,359 20,288,061 ایدرآمدهای بیمه

 47,073,499- 39,440,795- 25,067,437- 25,383,065- 20,672,411- هزینه خسارت 

 7,663,767 5,131,679 3,744,707 4,028,499 3,732,680 گران اتکایی خسارت سهم بیمه

 39,409,732- 34,309,116- 21,322,730- 21,354,566- 16,939,731- هزینه خسارت سهم نگهداری

 133,581- 39,570- 156,129- 0 0 هزینه سهم مشارکت در منافع 

 1,961,462- 2,308,861- 1,202,304- 263,111- 528,062- ذخایر فنی  )افزایش( کاهش سایر

 9,444,888- 7,609,984- 5,336,917- 1,076,856- 666,126- ای بیمههای سایر هزینه

 11,539,931- 9,958,415- 6,695,350- 1,339,967- 1,194,188- ای های بیمه هزینه

 16,892,245 13,367,461 12,912,391 3,068,826 2,154,142 ای های بیمهسود )زیان( ناخالص فعالیت 

 7,496,522- 4,997,681- 3,337,498- 2,390,853- 1,793,110- تشکیلاتیهای عمومی, اداری و هزینه

 3,749,272 2,830,259 6,418,539 0 267,858 های عملیاتیسایر درآمدها و هزینه

 13,144,996 11,200,039 15,993,432 677,973 628,890 سود )زیان( عملیاتی 

 0 0 0 0 0 های مالی هزینه

 63,931- 153,422- 841,892 345,020 12,255 ایهای غیر بیمههزینهمدها و آ خالص سایر در 

 13,081,065 11,046,617 16,835,324 1,022,993 641,145 سود )زیان( قبل از کسر مالیات

 0 0 0 0 0 مالیات

 13,081,065 11,046,617 16,835,324 1,022,993 641,145 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم

 453 383 584 71 160 سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 35,000,000 28,848,856 28,848,856 14,424,428 4,000,000 سرمایه

 374 316 481 29 18 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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 بندیجمع 

  با یو تقر  شودی معامله م  یواحد  4حدود    P/E-forwardو    یواحد  4.7حدود    P/E-ttmبا    یالیر  1.500  یهامت یالبرز اکنون در ق  مهیب
عدم   یعامل اصل  رسدیبه نظر م  نیواحد است. بنابرا  29  مهیصنعت ب  P/E-ttmسال گذشته قرار دارد. متوسط    10رقم    یتر نیدر پائ

 یبرا  یمناسب  لیپتانس  زیالبرز ن  مهیمعاملات، ب  در صورت بهبود روند   ی رو  نیبازار بوده و از ا  نامتعادل  تینماد، وضع  نیتوجه به ا
 رشد خواهد داشت. 

 تحلیل تکنیکال بیمه البرز )البرز(

 

از الگوی مذکور ارزیابی    Gک الماسی در نمودار بیمه البرز مشهود است. از این رو وضعیت قیمت در شاخه  دیامتریالگوی  وجود یک  
ها بدیهی است که ظرف زمان مربوط به شاخه مذکور هنوز پر نشده است.  با سایر شاخه   Gگردد. با توجه به تشابه زمانی شاخه  می

تومانی عاملی برای بهبود تقاضا و   135-130رود سطوح  د. بنابراین انتظار میدا  Gتوان رای قطعی بر خاتمه یافتن شاخه  لذا نمی
 برگشت روند در این نماد گردد.
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حاصل از فروش   از سوددرصد    20سازمان بورس، حداکثر    یمال  ینظارت بر نهادها  تی ریمد  هیطبق اعلام
به حساب اندوخته   یستی با  یاست و مابق   میو مادر، قابل تقس  نگیهلد  یهادر شرکت  یسهام پرتفو
و مادر، کنترل   نگی هلد  یهامصوبه، خروج پول توسط شرکت   نای  با  دهند.   هیسرما  شیمنتقل و افزا
   خواهد شد.

قراردادها بازار،  فعالان  درخواست  به  توجه  با  تهران  بهادار  اوراق  بورس  با   معامله  اریاخت  یشرکت 
متنوع،   یزمان  یهابا افق  یمعاملات  یهای امکان استفاده از استراتژ   یرا در راستا  سالهک ی  یدهایسررس

 .کندیبازار ارائه م یادیبن یدر نمادها

معاملات   یآپ در تابلوو استارت   انیبندانش  یهافرابورس با اشاره به عرضه شرکت   رعامل یدم
 . دیآ یبه بازار م  موی لیبود و پس از آن ف  میشاهد عرضه کافه بازار خواه  ی : بعد از تپسگفت

  ن یو همچن ل ی ها تسهانیبنعرضه دانش  نیقوان یکه در سال جار  نیبا اشاره بر ا ییفدا ثمیم
ادامه   ،ارائه شده است  هیحضور در بازار سرما  ی فناورانه برا  یهابه شرکت  یاراتیامکانات و اخت

  شیاکنون بکه هم   یبه طور   افتهیها اختصاص  آپتنها به استارت   نهیزم  نیداد: چند سکو در ا
 نیاحتمال عرضه چند  ییفدا  و عرضه در بازار هستند.  یشرکت فناورانه نوآور در حال بررس  30از  

سخت به شمار  یهر کار   یرد و گفت: ابتداک  یابیمحتمل ارز  یسالجار   انیدر فرابورس را تا پا  تالیجی از حوزه اقتصاد د گریشرکت د
 ن توایو... سرعت گرفته و م   یشرکت  یساز شفاف   ن،یقوان  ل یتسه  ،یجمع  یمال  نیتام  یهاراه   یحضور با معرف  نیرود؛ اما روند ا  یم

  شاهد بود. هیدر بازار سرما یتازه از معاملات را از بدون نوآور  یشکل

  ی خوراک گفت: نرخ گاز خوراک را برا  تیزاگرس درخصوص وضع  یم یپتروش  رعامل یمد 
دولت    یمقررات مال  میگفت: طبق قانون تنظ  ی. ومیدانیساز منصفانه نم متانول  یهاواحد

بند "ب" ماده   اشاره شده وزارت نفت    هاارانهیقانون هدفمند کردن    کیدر بخش تبصره 
 ی م یو پتروش  یشیپالا  یواحدها  به  یلیتحو  عی ما  اکخوراک گاز و خور   مت یمکلف است ق

قسمت به صراحت    نیافزود: در ا  یدار ید  نیکند. مت  نییگفته شده تع  یارهایمع  تیرا با رعا
  یدر بازارها   یر یپذرقابت  تی به فروش برود که حفظ قابل  یابه گونه  دیگفته شده محصول با

 یفروش محصول در بازارها  متیق  اساسبر    دینرخ خوراک با  یعنیرا داشته باشد    یالمللنیب
  یی اروپا  یهااست که اصل قانون اجرا شود و مباحث حذف حساب  نیا  میکه ما از دولت انتظار دار  یشود. موضوع  میتنظ  یجهان

نرخ   شیافزا  نیونقل و همچننرخ حمل   شیافزا  ها،ینرخ سوخت کشت  شیبه واسطه افزا  ریافزود: در چند ماه اخ  ی. وردیصورت بپذ
 ی متانول  یهاشرکت   اتیفاکتور ح  3  نی. امیمتانول را شاهد بود  یکاهش نرخ جهان  گریو از طرف د  میرا داشت  یتیلیوتیو    خوراک

 ی با همکار   یمتانول  یهااز طرف شرکت   یشنهادیفرمول پ  میکه با وزارت نفت داشت   یبه خطر انداخته است. با توجه به جلسات مکرر 
دولت قصد اصلاح را دارد و  رفته،یکه صورت پذ ییهایدگینفت داده شده و ظاهرا  با توجه به رس تبه وزار  ییکارفرما ی انجمن صنف 

که توسط    یشنهاد یگفت: پ  انیدر پا  یو ابلاغ شود. و  ییدولت نها  ئتیکه به وزارت نفت داده شده در ه  ییفرمول نها  میدواریام
سازها بودن متانول  ده انیاوره اعمال شده اما در حال حاضر با توجه به ز  یمتانول و هم برا  یداده شده به طور کل هم برا  ی انجمن صنف 

 قرار خواهند گرفت.  تیدر اولو یمتانول یهاتبعا شرکت  شود،یها انجام ممجموعه  نیکه توسط ا یو حجم از ارزآور 
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 شی و پالا  کمیدار  یگذار ه یسرما  یدولت، واحدها  أتیگفت: بر اساس مصوبه ه  یمقام دولت  کی
 ونیسیسازمان بورس ابتدا در کم   شنهاد یپ  گفت:  یمقام دولت  نی. ارسند یخود م  یبه ارزش ذات  کمی

شد، در حال حاضر   بیدولت هم تصو  أتیبعد از آن در صحن ه  د،ی رس  بیدولت به تصو  یاقتصاد
اعلام صورت   نیمصوبه اعلام کند که اگر ا  نیا  موافقت خود را با  جمهورس یحقوق رئ  اونتمع  دیبا
که ارزش   دهدیانجام م  کمی  شی و پالا  کم یدر مورد صندوق دارا  یسازمان بورس اصلاحات  ردیگ

   شود. یکیها صندوق نیا یو فعل یذات

انجمن زغالسعید صمدی ایران، دبیر  با پیگیری   سنگ  برای صادرات زغالگفت:  سنگ هایی که 
توان سنگ آزاد شده است. با قاطعیت می ایران انجام شد، مجوزهای این کار اخذ و صادرات زغال

زغال قیمت  قیمتگفت  از  بالاتر  بسیار  جهانی  بازارهای  در  صادرات سنگ  و  بوده  داخلی  های 
امیدواریم شرکت سهای زغالسنگ منجر به رشد سودآوری شرکت زغال های نگی خواهد شد که 

ها در گام البته به این نکته باید توجه داشت که شرکت  .بزرگ بورسی از این فرصت استفاده کنند
توانند مازاد زغال خود را صادر نمایند که در عالم واقعیت آهن( هستند و صرفا میهای داخلی )ذوبنخست ملزم به تامین نیاز شرکت 

 ماند. زغال خاصی برای صادرات باقی نمی

 میکرد   یصنعت خودرو طراح  یساله برا  4  برنامه  کیصمت گفت: ما    ریوز  ن،یام  یرضا فاطم   دیس
ا اساس  بر  تدو  نیکه  سال    نی برنامه  از  برا  1402شده،  را  لازم  آغاز   یاقدامات  خودرو  صادرات 

 ی هابرنامه  ندهیو سال آ  میابازار داخل تمرکز کرده  یانجام شده امسال رو  یز یربرنامه   طبق  .میکنیم
اجرا را  فرا  بازار  کرد.  میخواه  ییمربوط به صادرات  برنامه  دیتول  ندیداخل و بهبود   یهااز جمله 

درصد رشد کرده   279کامل    یخودرو  دیتول  زانیسال تاکنون م  یآمار از ابتدا   طبق  امسال ماست.
 41و فقط    میادهیرس  یسال جار کامل در    یخودرو  463هزار و    334شده به    دیکامل تول  یخودرو  312هزار و    88از    یعنیاست؛  

 دستگاه خودرو بود.  زاره 291رقم در مدت مشابه پارسال  نیکه ا یدر حال میناقص دار  یهزار دستگاه خودرو

ق  شرکت و  عرضه  زمان  موتور  ر  متیبهمن  کرد.  سپکتیسدان  اعلام   نیا  رانیمد  را 
پا  ینیبش یپ  یخودروساز  تا  خودرو  5.000تعداد    1401سال    ان یکردند  از    ی دستگاه 

گردد.  یراه  سپکتیر کوو  سپکتیر  بازار  محصول  اصل  اCowin)  نیدر  است.   ن ی( 
  ی قزاقستان و کشورها  ه،یروس یعرضه شده و اکنون به کشورها شیسال پکیمحصول 

ماه دوم سال   6کرد: در    حیتصر  دیتول  ت یدرخصوص ظرف  بهمن موتور  یمعاون مهندس  ینور   پارسا.  گرددی صادر م  یجنوب  یکایآمر
خودرو از   نیا  یساز یداخل  خواهد داشت.  دیهزار دستگاه خودرو برنامه تول  15  تا   10  نیب  ندهی و سال آ  میکنی م  دیدستگاه تول  5.000

 . دیرسدرصد خواهد  40به  یساز یداخل 1402سال  انیتا پا   دیرس میدرصد خواه 26به  1401سال  انیدرصد آغاز و تا پا 20

ب  رکل یمد امور  و  انیارتباطات  مخابرات  ب  رانیالملل شرکت  طول    نکهیا  انیبا  سال    12در 
  ب یآس  رانینفعان شرکت مخابرات ایارتباطات ثابت، برند و ذ  یهاگذشته با راکد بودن تعرفه

منابع   نیها، با تامتعرفه  یاصلاح حداقل  نیاست با ا  دیاند، اظهار کرد: امدهید  یادیز  اریبس
ارتباطات و امور    رکل یمد  نفعان خود باشد.یذ  یپاسخگو  یشرکت بتواند تا حدود   لازم  یمال
 یاینگرش منف  رانینفعان عملا به شرکت مخابرات ای: نظر ذگفت رانیالملل مخابرات انیب

ام که  ا  میدواریاست  بازنگر   نیاز  با  مد  یپس  بتوان  حیصح   ت یریو  کار  و  تا    میدر کسب 
 .میداده و به قدرت سابق برگرد ریینفعان را تغینگرش ذ یحدود
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