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بسا با قدرت بیشتر آغاز کرد و شاخص کل رعرضه روزهای پایانی مهر و چهدومین ماه از فصل پائیز را با همان فرمان پ  بورس تهران 
اما به یکباره با سرعت گرفتن حرکت رو به جلوی دلار   سقوط کردهزار واحدی    240در همان هفته ابتدایی تا سطوح یک میلیون و  

گران  ، معاملهیتی از سوی سازمان بورسهای هر چند محدود حماهمزمان با صدور سیگنال  ،هزار تومانی  33و شکست سقف تاریخی  
هزار واحدی را تجربه کرد.  180رشد بیش از کننده برگشت زد و در همین راستا شاخص کل به خود آمدند و بازار با یک سرعت خیره

یافت اما در مجموع مدتی، مقداری فشار عرضه افزایش  ها و ثبت رشد خوب کوتاه هرچند که در هفته انتهایی آبان با افزایش ریسک 
شود که در ادامه این عوامل مختلفی مطرح می های موجود،  و ریسکدرخصوص چرایی برگشت بازار  .  شرایط کلی قابل قبول بود

 ها بحث خواهیم کرد.  گزارش بطور مفصل درخصوص این مولفه

بازار   P/Eسقف  . بودواحد بازگشته    5.5  ودهمحد  سال اخیر یعنی  7  –   6ترین سطح  بازار است که رقم آن به پائین  P/Eمولفه اول،  
از   99سال   بیش  رشد   اوج  در 
P/E   کمتر کنونی  و   واحد  37
یعنی  .  است  این  واحد   6.4از  
درصدی نسبت    80 از   اصلاح بیش 

ر  که  م قبازار  قیمت به درآمد  
بود. جالب است   افول کردهواحد هم   1.6سطوح کمتر از  تااخیر  هفتهبازار است که همین چند  P/Sمولفه دوم، عجیبی است ... ! 
بنابراین طبیعی است که وقتی دو پارامتر تاثیرگذار و ... !  وده استواحد ب 10نزدیک به  99بازار در مرداد سال  P/Sبدانید که سقف 

گران اهد تغییراتی در ذائقه معامله د، ش نرسبااهمیت که بسیاری از تحلیلگران بنیادی به آن توجه دارند به چنین سطوح نازلی می
 باشیم. 

. جالب است  ه بود میلیارد دلاری هم رسید 150های کاهشی بازار حتی به کانال در آخرین گاممولفه سوم، ارزش دلاری است که اما 
سال   7میلیارد دلار بود اما نکته بااهمیت اینکه در بازه زمانی    120در حدود    94ارزش دلاری بازار در انتهای دوره رکود سال  بدانید که  

های تاریخی ها به کفتوان ادعا کرد که بسیاری از سهممیلیارد دلار سهام جدید وارد بازار شده است. بنابراین می 60اخیر در حدود 
شرکت بزرگ اقتصاد کشور، رقم بسیار نازلی است    600میلیارد دلاری فعلی برای بیش از    180  –  170اینکه رقم   اند. ضمنخود رسیده 

 گذاری بلندمدتی دارد.  و نشان از جذابیت بازار سرمایه به دید سرمایه 

در بازه  به این نکته اشاره شد که احتمالا برگشت قطعی بازار در بولتن شهریور و مهر ماه مولفه چهارم، وضعیت تکنیکی بازار است. 
زمانی روزهای پایانی مهر و دهه ابتدایی آبان اتفاق خواهد افتاد که عینا محقق شد؛ هر چند که تصور ما برگشت از اعداد یک میلیون 

و یک برگشت تمام عیار را به نمایش  دبا کمی خطا به سطح حمایتی خود واکنش دابازار واحد بود اما به هر جهت  300 – 250و 
ها چه در ب عد قیمت و چه در ب عد زمان دهد که نقاط تکنیکی و حساسی که چارتیستگذاشت. این موضوع به خوبی نشان می

 در فتگی  های روزانه و هدر تایم فریم  هاکنند، حائز اهمیت است. به ویژه اینکه در آخرین گام کاهشی بازار کلیه اندیکاتور مطرح می 
 اشباع عجیب فروش قرار داشتند.   ناحیه

از  از خرداد ماه روند کاهشی گرفت  مولفه پنجم حجم است که   اما طی   هزار میلیارد تومانی را هم دید  2و حتی سطوح کمتر 
از  یار یموضوع چراغ راه بس  نیارسید.  )در روز( هزار میلیارد تومان 5و حتی   4بیش از به یکباره با جهش جدی به  های اخیرهفته

مدتی با تلفیق چند پارامتر  گران کوتاهبسیاری از معامله  کند.امیدواری به آشتی پول با بازار را تقویت می  یسهامداران است و به نوع
بازار   اقدام به معامله در  P/Eو تلفیق آن با نسبت    سهام  نقدینگی، سطوح حمایتی و مقاومتی  تراز ساده نظیر حجم معاملات،  

 کنند. می

  یعنی ریاخ سال 7 – 6سطح  نیترنیبازار است که رقم آن به پائ P/Eمولفه اول، 
واحد  37از  شیب 99بازار در اوج رشد سال  P/Eواحد بازگشته بود. سقف  5.5محدوده 

نسبت  یدرصد 80از  شیاصلاح ب یعنی نیواحد است. ا 6.4کمتر از  یکنون P/Eو 
 است ... ! یبیبه درآمد بازار که رقم عج  متیق
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اش به دلایلی نظیر مشکلات اقتصادی و سیاسی رها مولفه ششم یا بهتر است بگوئیم درایور اصلی بازار، دلار است که فنر فشرده 
و بطور کل بروز   مانده  یدلار باق  یالبته هنوز اثرات واقعهزار تومان، در مسیر رشد قرار گرفت.    33شده و یکباره با شکست سطح  

شوک  کشاند و به بازار  یپول را م  انیبوده که به دنبال خود جر  هاور یدرا  نیتری از اصل  یکی  شهین هم آدر کل دلار و رشد    اما  نکرده
گام    درکند.  درخصوص دلار، باید دید دلار نیمایی به چه شکلی و با چه سرعتی فاصله خود با دلار در بازار آزاد را کم می .  کندوارد می 

در گذشته عموما هزار تومانی را دارد.    30های  قیمت   کمی رشد کرده و میل به نزدیک شدن به   بینیم که دلار نیمایینخست می 
های صادرکننده و آن دسته از  این اتفاق اثر مثبتی بر سود شرکت درصد بوده است.    10فاصله بین دلار بازار آزاد و نیما در حدود  

 گذارد.  کنند، میگذاری می را بر اساس دلار قیمت خود فروش محصولاتهایی که نرخ شرکت 

انداز، رفتار دولت است. دولت طی یکسال و نیم اخیر نشان داد که هیچ ارزشی انداز است. البته منظور ما از چشممولفه هفتم، چشم
، آسیب جدی به هادرازی به جیب شرکت و دست گذاری دستوری  از طریق دریافت مالیات و عوارض و نرخ  و  نیستقائل  برای بازار  

. اما در روزهای اخیر مقداری فضا با فشار سهامدار، شدت گرفتن خروج پول و تحت فشار قرار گرفتن بازار ارز، تغییر بازار زده است
تری با کاهش ابهامات تبدیل به فرصت شود، نقدینگی بیش  1402کرد. به نظر اگر این رویه ادامه پیدا کند و تهدیدهای بودجه سال  

 د. به ویژه اینکه با خارج شدن دلار از مدار منطق، بازار راهی به غیر از رشد ندارد.  وراهی بازار ش

ای که مطابق با نمودار میلهبازدهی کلیه بازارها از زمان آغاز به کار دولت سیزدهم خواهیم داشت.    مولفه هشتم، میزان تورم و
رسیده است.    یدرصد  60  سطوح بیش از   کشور از شهریور سال گذشته تاکنون )بر اساس گزارش مرکز آمار( به کنید، تورم  مشاهده می 

توسط  برای بررسی تورم، اطلاعاتی است که  البته به نظر میزان تورم کشور بسیار بالاتر بوده اما به هر جهت تنها دیتای قابل اتکا  
و    %48در حدود  ، بازدهی سکه و دلار  % 40یا سپرده در بانکها در این مدت حدود    بازدهی اوراق مشارکتشود.  مرکز آمار منتشر می 
درصدی را تجربه   8  ضعیفه بازدهی  درسیم که در مدت یاد شبوده است. و در نهایت به بازار سرمایه می  %45رشد مسکن بیش از  

بورس اوراق بهادار یکی از عقب  ادعا کردتوان بنابراین میماه گذشته رخ داده است. یک که البته همین میزان بازدهی هم در کرده 
 است ! کلاس خودهمبا بازارهای  قیاساقتصاد کشور در ترین بازارها در مانده

 

کنند، عامل اصلی شاید برخی فکر    . است   "و اثرات آن بر نرخ ارز، "وضعیت نقدینگی  هم که بسیار هم بااهمیت استنو اما مولفه  
اما اینطور نیست. عامل اصلی رشد دلار در این سالها، رشد نقدینگی بوده ،  رشد نرخ ارز در این سالها، اتفاقات و تحولات سیاسی بوده

تر این موضوع،  های شدید، به سرعت رشد دلار دامن زده است. برای بررسی دقیق که در این مسیر اتفاقات تلخ سیاسی و اعمال تحریم
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سال گذشته    3درصد بوده اما در    30تا    28متوسط رشد نقدینگی    98و    97گردیم. از ابتدای انقلاب تا سالهای  سال قبل بر می  43به  
 )در سال( رسیده است.   %40ها به حدود رشد آن شتاب گرفته و به مدد رفتار دولت 

اگر دولت با همین فرمان آشفته که از مرداد سال گذشته  در گام نخست باید امیدوار بود سرعت رشد نقدینگی بیشتر نشود. چراکه  
در پیش گرفته، پیشروی کند، با سرعتی بالایی به ته دره خواهیم رسید. اما فعلا فرض بر این است که رشد نقدینگی تعدیل شده و 

  6.000ینگی کشور به مرز  قرار گیرد. در مقطع فعلی، نقد  %35سال اخیر( یعنی محدوده    3)  %40سال اول( و    40)  %30جایی بین  
هزار همت   120سال آینده از رقم    10درصدی( پیش برویم، نقدینگی کشور طی    35همت رسیده است. بنابراین اگر با فرمان )رشد  

 برابری( عبور خواهد کرد ! اما رشد نقدینگی چه اثر یا اهمیتی برای بازار سرمایه دارد ؟  20)رشد 

میلیارد دلار در نظر بگیریم، احتمالا نرخ ارز هم طی سال    180ت ! اگر تعادل نقدینگی به دلار را  اهمیت این موضوع در نرخ ارز اس
برابری( خواهد رسید ! در نگاه اول، تصور رسیدن   14هزار تومان )رشد    500آینده )با فرض در نظر نگرفتن حذف صفرهای اسکناس( به  
کند اما این موضوع لاجرم با فرمانی که دولت به دست گرفته، اتفاق خواهد  دلار به چنین نرخی ذهن انسان را مشوش و آشفته می 

برابر بوده است ! بنابراین چنین رشدی، چندان هم عجیب نیست.    30سال اخیر حدود    12  –  10افتاد. ضمن اینکه رشد دلار طی  
 خروجی این موضوع چیست ؟  

های ما در بازارها است. بطور قطع دارایی ما در بانکها با فرض سپرده شدن طی یک دهه، بیش  خروجی این موضوع، اهمیت دارایی
برابر سپرده بانکی رشد خواهد کرد و طبیعتا بازدهی بازار سرمایه هم    2برابر نخواهد شد و این در شرایطی است که دلار بیش از    6از  

دوره های تمامی  روال  )طبق 
نظر  در  بدون  و  تورمی  رشد 
دوره   از  پس  اصلاح   گرفتن 

برابری    20رشد   از  کمتر  رونق( 
معتقدند  برخی  لذا  نخواهد بود.  

که اتفاقا اعتقاد درستی است؛ آن هم در شرایطی که قیمت مسکن از مرز حباب گذشته اما فعلا    است  یترين دارايبازار سهام مفت 
ها است که  ترین سطح ممکن برسد و دقیقا در دل برخی از همین ریسکسهام به نازل یمتها سبب شده تا قترس از برخی ریسک

تواند سود تقسیمی های طوفانی در برابر تورم و اتفاقات پیش رو در امان بود. نکته مهم اینکه، سهام می توان با کسب بازدهیمی
 نیست.  DPSهم داشته باشد اما در بازار ارز و طلا خبری از 

سد محکمی در   های کوچکی هم نیستند و به مانندها داشت که اتفاقا ریسکنگاهی هم به ریسکدر کنار نقاط قوت باید نیم  اما
ناحیه افزایش یافته و این موضوع بر کسی پوشیده نیست. ریسک   3کنند. این روزها ریسک بازار از  نقاط قوت ایستادگی می برابر  

  ش یپ   بیعج  بسیارو    یرمنطق یغ  ،دهیچیفضا پکنیم اما  لی است. خیلی این موضوع را باز نمیاجتماعی داخ  –اول، تحولات سیاسی  
است که   یالمللن یب  یاسیتحولات س. ریسک دوم،  شودی سر اقتصاد و بازار خراب م  براست که    یآوار به مانند  و تبعات آن    رودیم

و احتمال فعال شدن نشان داد    رانیا  هیعل  المللی انرژی اتمیبه ویژه از سوی آژانس بین  متعدد  یهاخود را در صدور قطعنامه
 توان این ریسک را نادیده گرفت.  مکانسیم ماشه را شدت بخشید. البته بحث ما سیاسی نیست اما به هر جهت نمی

خصوص نفت است که در روزهای پایانی هفته بهکننده بازارهای جهانی  ریسک سوم که البته خیلی هم جدید نیست، وضعیت نگران 
د دولت و البته درهم پیچیده درآم  ، سبب افتشود   ییاجرا  اگر   هینفت روس  یبرا  یدلار   60  قیمتسقف    گذشته نمود پیدا کرد. تعیین

گرفتن تحولات  ریسک به این نکته هم باید توجه داشت که با بالا    3شدن وضعیت بازارهای جهانی خواهد شد. اما در کنار این  
 سیاسی، نرخ ارز هم حرکت خواهد کرد و هیچ بعید نیست که به زودی یک جهش دیگر در نرخ دلار داشته باشیم.  

و   یمشکلات اقتصاد رینظ یلیاش به دلابازار، دلار است که فنر فشرده  یاصل وریدرا
رشد قرار گرفت.   ریهزار تومان، در مس 33با شکست سطح  کبارهیرها شده و  یاسیس

مانده و بطور کل بروز نکرده اما در کل دلار و رشد آن  یدلار باق  یالبته هنوز اثرات واقع
 کشاند یپول را م انیبوده که به دنبال خود جر ورهایدرا نیتریاز اصل یکی شهیهم 
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کند، سرعت  یا اگر لحاظ هم می   ؛کندیها لحاظ نم مت یدر ق  یول  ندیبی مرا  ارز    و رشد نرخ  ی اسیبازار تحولات س  که   هاستمدت البته  
صورت گرفته و   یهایزنیطبق را رشد آن متناظر با افزایش قیمت دلار نیست. ضمن اینکه تحولات بودجه هم در پیش است و گویا

گذشته از    یهادولت و مجلس هفته   ،یبورس  یهابر شرکت  ندهی اثرگذار بودجه سال آ  یسازمان بورس درخصوص بندها  یز یربرنامه
بزرگ بازار کنار رود. روشن شدن ابعاد    یهاسکیاز ر  گرید  یکیاند تا  خبر داده  1402در بودجه سال    یبند ضدبورس  هر  بیتصوعدم  

 باشد.    برای بازار یشوک خوب تواندی نرخ ارز مبودجه به ویژه 

 آنچه در بازار گذشت 

 هابررسی آخرین وضعیت شاخص

رویم که »شاخص بورس اوراق بهادار« در تاریخ یکم آبان ماه کار خود فصل خزان می در شرایطی به مصاف معاملات آخرین ماه از  
هزار واحدی و عقبگرد تا سطوح یک  70هزار واحدی آغاز کرد و پس از ثبت افت سرعتی نزدیک به   309را در ارتفاع یک میلیون و  

ن( واکنش نشان داد و با قدرت بالایی برگشت زد و علاوه هزار واحدی، به محدوده زمانی مورد انتظار )نیمه نخست آبا  240میلیون و  
درصد( را به نمایش گذاشت و در ارتفاع یک میلیون و   7.61واحدی )معادل    99,644بر جبران کل افت رخ داده، رشد قابل توجه  

یل رشد تا سطوح یک ها معتقدند با تغییر روند رخ داده، شاخص کل پتانسهزار واحدی به کار خود خاتمه داد. چارتیست  409
ادامه مسیر با سرعتی   700الی    650میلیون و   البته با توجه به سرعت رشد بالای رخ داده، احتمالا  هزار واحد را خواهد داشت. 

 تر خواهد بود.  آهسته

ن گزارش، کنند. بر اساس ایای بازار به آن توجه میوزن« متغیر بااهمیت دیگری است که بسیاری از فعالین حرفهشاخص »هم
واحدی آغاز نمود و پس از عقبگرد در روزهای ابتدایی این ماه، تغییر مسیر   378,995وزن کار خود در آبان را در ارتفاع شاخص هم 

 IFEXواحدی آرام گرفت. و در انتها نگاهی به    404,530درصد( در سطوح    6.74واحدی )معادل    25,545داد و در نهایت با ثبت رشد  
واحدی آغاز به کار کرد که    17,855ها داشت. فرابورس ایران در حالی با رقم  تقریبا رفتاری مشابه با سایر شاخص   داشته باشیم که 

واحدی   655واحدی ایستاد. بنابراین باید اذعان داشت شاخص فرابورس در یک ماه گذشته، رشد    18,510در پایان ماه در ارتفاع  
 درصد( را ثبت کرده است.    3.67)معادل 

 هاشاخص 
از تاریخ  

01 /08 /1401 
تا تاریخ  

30 /08/1401 
 درصد بازدهی میزان بازدهی 

 %7.61 99,644 1,408,590 1,308,946 شاخص کل بورس
 %6.74 25,535 404,530 378,995 وزن(شاخص کل )هم

 %3.67 655 18,510 17,855 شاخص فرابورس

 بینی بازار پیش

کننده خود خاتمه به بالاخره روند کاهشی و کسل بازاری که  رسیم.  بینی بازار میبه بخش پیش اما  
رود. به نظر داد و روند جدیدی را در پیش گرفت و حالا به مصاف آخرین ماه از فصل پائیز می

فضای آذر بطور کل متفاوت از مهر و آبان خواهد بود. در واقع نه خبری از رشد شارپ و سریع  
یک ماه گذشته و  شکل"Vوجود دارد. حرکت "ها  اهد بود و نه انتظاری مبنی بر افت قیمت خو

)مشابه با   گران با احتیاط بیشتریجبران سریع بخشی از افت اخیر، سبب خواهد شد تا معامله 
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ه حدر بازار حرکت نمایند. به ویژه اینکه فضای سیاسی هم چندان جالب است و عموما در آذر ماه انتشار لای  رفتار هفته پایانی آبان( 
عامل   نیرسد و مهمتریگوش م  به  در بودجه  تلفمخ  ارقاماعداد و    یهازمزمه   مخصوص به خودش را داریم.   هایبودجه و چالش 

 ن یبا ا  یهم بود که دولت  یعیمانده و طب  یباق  یلفع  هاین نرخیدر هم   ایبحث نرخ خوراک است که گو،  که چشم بازار به آن بوده
 نظر کند. بنابراین ریسک بحث نرخ خوراک تقریبا از سر بازار برداشته شده است.  ی صرفدرآمد نیچن، از بودجه یحجم کسر 

های یزنیدر مورد آن را د یحالا با نیوجود دارد که به نظر از هم هم اتیبه نام عوارض و مال یگر یم دمه هایدادیدر بودجه رو البته
نرخ فروش نفت،    ارز،  ریتحولات نرخ تسع  نینرخ برق و همچن  .سر بازار خراب نشود  یبیاعداد و اتفاقات عج  تا  صورت گرفته   لازم

 احساس خواهد بود.  رفته ابعاد آن مشخص شده و در بازار موثر  قرار دارند که رفته  یبعد  هایرتبهدر    گرید  مواردو    یبودجه عمران
به نظر بازار در   چالش کمتری برای بازار خواهد داشت و تحولات تلخ سال گذشته تکرار نخواهد شد.  1402سال  بودجه    میکنیم

ار بودجه، به مسیر صعودی خود بازگشته و روزهای نخست آذر کمی دست به دست شود، کف جدیدی بسازد و با مشخص شدن اخب
 میلیون واحد گام بردارد.  1.5در مسیر کانال 

 بازدهی صنایع 
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 خلاصه معاملات ماه گذشته 

تابلوی بورس و فرابورس )شامل بازار   2کنید، ارزش معاملات خرد طی یک ماه گذشته در  طابق با نموداری که در ادامه مشاهده میم
 4,147میلیارد تومان گزارش شده است. اگر این عدد را بر تعداد روزهای کاری ماه تقسیم کنیم، به رقم    74,654پایه( رقمی بالغ بر  
میلیارد تومانی    2,112رسیم. این رقم در قیاس با میانگین ارزش معاملات روزانه  گین ارزش معاملات روزانه( می میلیارد تومانی )میان

دهد. در بولتن شماره اخیر به این نکته اشاره شد که هر گاه ارزش معاملات به درصدی را نشان می 96مهر ماه، رشد قابل ملاحظه  
بینیم که کند. حال میرسد، به مرور کف قیمتی ساخته شده و بازار حرکت خود را آغاز می هزار میلیارد تومانی می   2سطوح کمتر از  

 حجم معاملات به شکل بااهمیتی تغییر کرده است. 

 

میلیارد   5.000کماکان منفی است؛ هر چند که شدت خروج پول به مانند مهر ماه ) ها را داریم که  تراز نقدینگی حقیقیاز طرف دیگر  
( تنها  1400سال اخیر )از ابتدای آذر ماه    2بینیم که در  در نمودار بالا می   کاسته شده است.  تا حدودی  تومان( نیست و از قدرت آن

از بین رفتن اعتماد عمومی دلیل اصلی فرار    ها تراز منفی بوده است !!ایم و در سایر ماها داشته یک ماه ورود نقدینگی به بازار ر 
اما این رشد   گرفته. در واقع اگرچه بازار بر مدار رشد قرار  نیستای  کار سادهبه هیچ عنوان  اعتماد  سرمایه از بازار بوده و برگشت این  

فلزات  « ، » سازیخودرو« ، »پالایشی صنعت »  4،  ماه  آباندر  لازم به ذکر است،  ارد.  بشدت شکننده بوده و نیاز به مراقبت جدی د
« بیشترین حجم و ارزش معاملات را حکشتی« و » شستا« ، »دارا یکم« ، »پالایشهایی مانند » « و تک سهمپتروشیمی« ، »اساسی

 به خود اختصاص دادند.  

 

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

400,000

450,000

500,000

-20,000

-10,000

0

10,000

20,000

30,000

40,000

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ن 
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م ذر
آ

من
به

ن 
دی

ور
فر

داد
خر

داد
مر هر
م

1399 1400 1401
ار 

باز
رد 

 خ
ت

ملا
عا

 م
ش

ارز
-

ان
وم

د ت
یار

میل

ی 
یق

حق
از 

تر
-

ان
وم

د ت
یار

میل

تراز نقدینگی حقیقی و ارزش معاملات خرد

تراز  حقیقی ارزش معاملات خرد بازار



 

 

12 

 ترکیب ارزش معاملات خرد بازار
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 سیاسی 
موفق    خواهانیجمهور   دهندیاعلام کرد برآوردها نشان م  یدر خبر   ترزیرو  یخبرگزار 

حزب موفق    نیا  ب،یترت  نیاند. به اشده  کایآمر  ندگانیمجلس نما  تیبه کسب اکثر
  ن ای  اعلام  از  پسها خارج کند.  از دو مجلس کنگره را از دست دموکرات   یکیشد  
پ  کایآمر  جمهورسیرئ  ،خبر ارسال  کو  کیتبر  امیبا  رهبر   ،یکارتمک   ن یبه 

  ن یبا ا یهمکار   یدولت خود برا  ی از آمادگ  ندگان،ی در مجلس نما  خواهانیجمهور 
داد.   خبر  ب  هاینظرسنج  زین  ترشپیحزب  اقبال   یبرا  خواهانیجمهور   شتریاز 

ها موفق شدند حال، دموکرات   نیداشت. با ا  تیحکا  ندگانیدر مجلس نما  یروز یپ
 کنترل مجلس سنا را در دست نگه دارند. 

 
 یرانیقطعنامه ضد ا  بیاز تصو  یمشترک  هیانیبا صدور ب  ییو سه کشور اروپا  کایآمر

 دینب  هیانبی  متن  استقبال کردند.  یاتم   یانرژ   یالمللنیحکام آژانس ب  یدر شورا
است: پادشاه  هایدولت   ما  شرح  ا  یفرانسه،  و  تصو  الات یمتحده  از    ب یمتحده 

قطعنامه در واکنش   ن ای.  میکنیاستقبال م  رانیحکام درخصوص ا  یقطعنامه شورا
 یدرخصوص مسائل جد یاتم  یانرژ  یالمللن یبا آژانس ب رانیا یناکاف یبه همکار 

حقوق  ماندهیباق تعهدات  به  پادمان  لیذ  رانیا  یمربوط  منع    مانیپ  ی"توافقنامه 
( تصوNPTگسترش  به  شورا  ن یدوم  نای  .دیرس  بی(؛  آژانس    یقطعنامه  حکام 

 نکهیبر ا  یارسال کرده مبن   ی روشن  امیکار پ  ن ای  انجام  با  شورااست.    یموضوعات در سال جار   نیدرخصوص ا  ی اتم   ی انرژ   یالمللنیب
شده را انجام دهد. باشد و بدون درنگ اقدامات مشخص   بندیپا  NPT  ل ی خود ذ  یبه تعهدات پادمان  رانیاست که ا  یو اضطرار   یضرور 

 مایکرده  روشن  که  همانطور  .دمعتبر ارائه کن  حاتینشده توضدر سه مکان اعلام  شدهییشناسا  ومی درباره ذرات اوران  ی ستیبا  رانای
  تواند ی شورا م  ستندینشده نحل   گرید  یپادمان  ماندهیکل بتواند گزارش دهد که مسائل باق  ریکار را انجام دهد و مد  نیا  رانیچنانچه ا

 دهد. صلهیموضوع را ف نیا یبررس

ا  کایدولت آمر  ژه یو  نده ینما  « ی»رابرت مال ا  ران،یدر امور  از اذعان به   نکه ی بعد 
اح تحر  یایموضوع  رفع  مذاکرات  و  دستورکار   یحت   رانیا  یهامیبرجام  در 

ن توافق هسته   نیا  ست، یواشنگتن هم  بر  وقت    یابار تمرکز  اتلاف  موجب  را 
واشنگتن توجه خود را    نکهیا  انیبا ب  رانیدر امور ا  کایآمر  ندهنمای کرد.  فیتوص

عنوان  کرد که اگر لازم باشد به  دیاز اغتشاشات معطوف نموده، تهد   تیبه حما
 . شوندیمتوسل م رانیا یابرنامه هسته  هیعل ینظام نهیراهکار، به گز نیآخر

  

انگل  هیاتحاد و  عل  یدیجد  یهام یتحر  سیاروپا  سازمان    3و    تیشخص   29  هیرا 
بشر   یرانیا مسائل حقوق  بهانه  به  یبه  آنچه  با  مرتبط  عل  یر ی کارگو    ه یخشونت 

 .ندوضع کرد دینام رانیمعترضان در ا
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 اقتصادی 

مشکل   نمهمتری:  فرمودند  از مردم اصفهان  یجمع  داریدر د  انقلاب  معظم  رهبر 
 ی اقتصاد نقطه کیاست. بنده سالهاست شعار سال را  یمشکل اقتصاد،  کشور
مشکل.    نیکه بروند سراغ حل ا  کنمی درخواست م  نیو از مسئول  دهمی قرار م
  اگر   ما به وجود آمد.  یبرا  ینبود. مشکلات  یخوب  دهه  یاز لحاظ اقتصاد  90  دهه 

کارها  هاحتنصی  همان  چنانچه همان  دهند    ییرا،  انجام  بناست  حالا  که  را 
م بالاخره   دهند،ی انشااللّه  بود.  بهتر  امروز وضع ما  بودند،  داده  انجام  روز  آن 

  نهایا  مؤثر است، همه   هات یریمؤثر است، مد  رهایاز تدب  یمؤثر است، برخ  میتحر
مؤثر است. اما   یار یهم در موارد بس شان یکارها ،در تلاشند نیمسئول  کند،یحالا آنچه که انسان مشاهده م نمیبمی  من مؤثر است.

تلاش   دی. بامیرا دارند. ما هم دار  یهم مشکل اقتصاد  ایمختلف دن  یهم کشورها  ادنی  البته  امروز  هست.  یقتصادخب مشکل ا
 .میمشکل را برطرف کن نیانشااللّه ا میکن

  ی عنیاست؛    دهیدرصد رس  48.6به عدد    1401در مهر ماه    یانرخ تورم نقطه 
 د یخر  یبرا  1400از مهر    شتریدرصد ب48.6  نیانگیکشور به طور م  یخانوارها

  مهر  ماهانه  تورم  نرخ   اند.کرده  نهیهز  کسان«ی»مجموعه کالاها و خدمات    کی
واحد    0.8اطلاع در ماه قبل،    نیبا هم   سهیکه در مقا  دهرسی  درصد  3  به  1401

افزا برا  شیدرصد  ماهانه  تورم  است.  »خوراک  یهاگروه   یداشته   ها،یعمده 
 2.2  بیو خدمات« به ترت  یرخوراکیغ  یو »کالاها  ات« یو دخان  هایدنیآشام

 درصد بوده است.  3.5درصد و 

رئیس کمیسیون برنامه و بودجه مجلس گفت: طبق توافق سران قوا، بررسی لایحه  
پیش   1402بودجه   شد.  موکول  توسعه  هفتم  برنامه  لایحه  تصویب  از  بعد  بینی  به 

دوازدهم تصویب شده و بررسی   به صورت چند  1402شود که امسال لایحه بودجه  می
در   یشنهادیاز ارقام پ ی ر ی گیپ لایحه بودجه در مجلس به بهار سال آینده موکول شود.

بودجه   حهیدر لا  عاناتی صادرات نفت خام و م  زانیم  دهد،ی نشان م  1402بودجه    حهیلا
 ران یهر بشکه نفت ا  متیق  شده است.  نییبشکه در روز تع  ونیلیم  1.2سال بعد حدود  

 ی ارز حاصل از صادرات نفت در بودجه بر مبنا  یشده و نرخ محاسبات  شنهادیدلار پ  70
  شنهاد ی تومان پ  اردیلیهزار م  280بودجه حدود    حهیلحاظ شده در لا  یبودجه عمران  زانمی   خواهد بود.  ک ی نرخ سامانه معاملات الکترون

 . دولت وجود دارد اتیارقام در ه نیاز ا یبرخ رییسازمان برنامه و بودجه است که احتمال تغ شنهادیارقام پ نای شده است.

شده که   ریال  اردیلیهزار م  62,491بالغ بر    1401سال    ماه  وریشهر  ان پای  در  هاسپرده  کل   مانده
سال قبل    انی( و نسبت به پا%35.6)  ریال  اردیلیهزار م  16,653نسبت به مدت مشابه سال قبل  

 .دهدی نشان م شی( افزا%14.8و ) اردیلیهزار م 8,177معادل 
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 یو گاز   ینفت  دانیم  7روس قرارداد    یهاو شرکت   گذارانهی: تاکنون سرمات گفتنف   روزی
  35تا    7ها تاکنون  پروژه  یاند که برخکرده  ییدلار نها  اردیلیم  4,5به ارزش    رانیرا با ا
 اند.داشته  یکیزی ف شرفتیدرصد پ

  ینفت  یاز درآمدها%  40است که    سالی   تنها  امسال  :گفت  سازمان برنامه و بودجه  سیئر 
جمهور س یاز طرف رئ  نامه  رهبری  خدمت  .شودی م  زیوار  یبه حساب صندوق توسعه مل

درآمدها در دو موضوع تملک و اشتغال   نیا%  20که از    میاجازه خواست  شانیداده شده و از ا
 یابودجه  یبه کسر   یرکاظم یم  موافقت فرمودند.%  10با برداشت    زین  شانیکه ا  میاستفاده کن
که    نیبر ا  دیاند، اشاره کرد؛ او با تأککرده   جادیا  یدر قانون بودجه سال جار   هایکه مجلس
افزا درآمد    ،یانرژ   یهاحامل   مت یق  ش یبدون  بودجه   14تبصره    یهمت  330منطقاً 

  برای   بودجه  14  تبصره  منابع  جمع   همت از درآمدها را ناممکن دانست.  200همت برسد، تحقق    640به    یدر سال جار   توانستهینم 
 .  استاز بودجه کشور % 42همت در نظر گرفته شده که  636برابر با  یسال جار 

 ، یانشعاب  یباد  ،یدی)خورش  ریدپذیتجد  یهاروگاهیبرق از ن  ی نیتضم   دیخر  دیجد  یهاتعرفه
افزا  10تا    تودهست یو ز  یآببرق درصد نسبت به سال گذشته    77  ن یانگیم  ش یمگاوات( با 

وز شد.  روین  ر یتوسط  فناور   شی افزا  نیشتربی   ابلاغ  به  مربوط  است،    تودهست یز  ینرخ 
م  یاگونهبه خر  نیانگیکه  ا  ی نیتضم   دینرخ  است.  130  ی فناور   نیاز  داشته  رشد    درصد 

 90  نیانگیم  شیبا افزا  یآببرق یهاروگاهیبرق از ن  ینی تضم   د یخر  دیجد  یهاتعرفه  نهمچنی
 رو شده است. نسبت به سال گذشته روبه یدرصد

 ، یجهان جام  یبرگزار   امیانجام شده در ا  یز ریبرنامه   طبق  :گفت  سازمان توسعه تجارت  سیرئ
ا از   قطر   کشور  .کندی وارد م  یکشاورز   یو کالا  ییتن مواد غذا  250به شکل روزانه    رانیقطر 
را در نظر   یقابل توجه  فیبه شدت کاهش داده و تخف   یرانیتجار ا  برای  را  مجدد  صادرات  تعرفه

 . میاستفاده کن ازیمورد ن یواردات کالاها یبرا تیظرف ن یاز ا میتوانمی  ماگرفته است.  
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 جهانیبازارهای 

 نام کال 
قیمت  
ابتدای 

 1400سال 

قیمت  
ابتدای سال 

1401 

قیمت  
 انتهای مهر

قیمت  
 انتهای آبان 

درصد تغییر 
نسبت به ماه 

 گذشته 

درصد تغییر 
نسبت به ابتدای 

1401 
 %24.35- %5.38- 88 93 116.33 60.4 شمال  ینفت برنت دریا

 %9.92- %5.25 1744 1657 1936 1739 انس طلا 

 %21.98- %5.05 8032 7646 10295 9109 مس 

 %23.96- %1.63 2996 2948 3940 2866 روی

 %5.23- %12.45 2140 1903 2258 1972 سرب 

 %31.81- %7.91 2401 2225 3521 2266 آلومینیوم 

 %38.00- %2.11- 93 95 150 167 سنگ آهن

 csi 573 782 520 485 -6.73% -37.98%بیلت 

 %21.32- %5.20- 310 327 394 290 متانول

 %32.80- %6.81- 588 631 875 364 اوره

 %3.73 %9.29 20 18.3 19.28 15.53 شکر 

انتظار شاخص بهای مصرفبینی درخصوص کاهش محدودیت و عاملِ خوشد از  انتشار آمار بهتر  کننده  های کرونایی در چین و 
ها یک ماه نسبتا خوب را به نمایش بگذارند. چین به طور مداوم در  آمریکا و البته کامودیتی( موجب شد تا بازار سهام  CPIآمریکا )

های کووید صفر خود را رد کرده است اما هر بار با انتشار اخباری ضد و نقیض های گذشته شایعات مربوط به کاهش سیاست ماه
های گیرند. نمونه آن در میانهها را در نظر می شی محدودیت دهند و تحقق روند کاهدر این خصوص بازارها واکنش مثبت نشان می

که رهبران ارشد چین اعلام کردند خواستار پایبندی به سیاست کووید صفر هستند و بایستی بدون تزلزل این  آبان بود؛ در حالی
  10ها و قرنطینه مسافران را از  یت ای اعلام کرد مجموع محدودها را اجرا کرد؛ کمیسیون ملی بهداشت چین با انتشار بیانیهسیاست 
مدت با توجه به رسد در کوتاهروز کاهش خواهد داد و این موضوع سبب واکنش مثبت بازارها شد. با این حال به نظر می 7روز به 

  16,000بیش از    های گذشته بهمورد جدید در ماه  1,000رشد قابل توجه شناسایی موردهای جدید ابتلا به کرونا )در یک روز از میانگین  
مدت سخت باشد. البته این نکته را هم باید در نظر ها در کوتاه هزار مورد در هفته گذشته( انتظار برداشته شدن کامل محدودیت

ها به صورت تدریجی را تواند امیدواری به کاهش محدودیت گرفت که موارد جدید فوت به علت کرونا همچنان صفر است و می 
 افزایش دهد. 

نرخ تورم ماهانه در آمریکا بود.  CPIهای قیمتی شد، انتشار نرخ  ها و بسته شدن کفاما خبر مهم دوم که منجر به ثبات کامودیتی 
درصد رساند.   7.6درصد به    8.2درصد منتشر شد و نرخ تورم سالانه را از    0.4بازار در سطح    یدرصد  0.6  ینیبش یاز پ  کمتر  کایآمر

  ی هااست یس  ی بار از اثر بخش  نیاول  یشد و بازار برا  گرانمعامله  یر یپذسکیشاخص دلار و ر  فیتورم منجر به تضع  هایداده  انتشار
در نشست   یدرصد  0.75نرخ بهره    شیافزا  یاتفاق، انتظارات برا  نیا   جهنتی  درخاطر شد.  فدرال رزرو بر کاهش تورم آسوده   یانقباض

 رییانداز بازار سهام تغچشم نوشت:    کشور   نیبعد از انتشار گزارش کاهش تورم ا  کایبانک آمر  یتیس   کرد.  دایماه دسامبر کاهش پ
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و در ادامه بازار در انتظار جلسه فدرال رزرو خواهد بود تا   ابدیی ادامه م  ندهیروز آ  20شده است. رشد ارزش سهام تا    یو صعود  کرده
 .  را شفاف سازد یبهره در سال آت استیس

و با تشکیل یک کندل بلندقامت نزولی نسبت به خاتمه یافتن روند   واکنش نشان داده  یهفتگ  مقاومتی  محدوده  به  دلار  شاخص
 105الی    102مدتی هشدار داده است. تحلیلگران تکنیکی معتقدند روند اصلاحی آغاز شده در شاخص دلار تا سطوح  صعودی میان

ها  است ها خواهد بود. اما به این نکته باید توجه داشت که سیبه سود کامودیتیواحد ادامه خواهد داشت. این موضوع قطع به یقین  
باشد، مگر آنکه شاهد کاهش    یتواند در قالب موج اصلاحیم  یفعل زشیو ر  استشاخص دلار   تیو در جهت تقو  یکماکان انقباض

های چین در قبال کووید ریکا و همچنین سیاست های آمبنابراین آمار و ارقام شاخص  .میرو باش  شی پ  یهادر تورم ماه  یقابل توجه
ها خواهند داشت. تصویر زیر، روند تکنیکی شاخص دلار در تایم فریم هفتگی ای در روند حرکتی کامودیتیکنندهصفر، نقش تعیین

 دهد.و بررسی نوسانات اخیر و همچنین سطوح حمایتی و مقاومتی را نشان می

 ریم هفتگی( تحلیل تکنیکال شاخص دلار )تایم ف

رقدرتی را آغاز کرد و پس از رشد تا سطوح  90سازی در محدوده شاخص دلار پس از کف واحدی، همزمان  115واحد، روند صعودی پ 
واحدی عقبگرد   106با نزدیک شدن به سقف کانال ترسیم شده، به روند رو به جلوی خود خاتمه داد و طی روزهای اخیر تا سطوح  

)باند میانی کانال ترسیم شده( عاملی   Fibo Ret50%و    Fibo Ret38%واحد برابر با تراکم    105  –  102رسد محدوده  داشت. به نظر می
مدت و برگشت به سقف رویه کاهش شاخص دلار باشد. اما با توجه به شتاب بالای کاهش، جهش جدی در کوتاهبرای توقف بی

 روند نوسانی تا زمان تخلیه هیجانات خواهد بود.   ترین سناریوی پیش رو،واحدی میسر نخواهد بود. بنابراین نزدیک 115
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 نفت 

های نفتی در حالی روندی نوسانی از ابتدای آبان را به نمایش گذاشتند که شاخص  
ها ثبت شد.  در روزهای پایانی این ماه وضعیت تغییر کرد و افت بااهمیتی در قیمت 

 ییکالا  یآت  متیاگر قشده است.    « Contangoحالت »  برخی معتقدند بازار نفت وارد
 شیپ  یتیگذاران باشد، وضعه یشده توسط سرما  ینیبش ی نقد پ  متیاز ق  شتریخاص، ب

بازار   یدهنده ضعف ساختار کنتانگو نشان   تیوضع  .ندیگوی که به آن کنتانگو م  دیآیم
در  )نفت آمریکا(    WTIدر    تی به حفظ موقع  ل یکه ما  یدارانینفت است که در آن خر

 یشتر یب  نهیهز  دیقرارداد ماهانه جد  کیبه    رییتغ  یقرارداد بودند، برا   یزمان انقضا
موارد    شیو افزا  ترکیتار  یانداز اقتصادکه چشم  یطینفت در شرا  متی، گفت: »قOANDA  لگریارلام، تحل  گکری  کنند.ی پرداخت م

 که  کرد  خاطرنشان  ارلام  .« دهدی ادامه م  ینینشاست، به عقب   شتریب  ی هانهیو قرنط  هات یمحدود  سکیدر معرض ر  نیدر چ  دیکوو
کننده  مصرف  ی کشورها  ندهی که نما  س،یمستقر در پار  یانرژ   یالمللنیو آژانس ب  دنیتوسط دولت با  دی کاهش تول  ل دلی  به  پلاس  اوپک

 . دینرس جهیبه نت هامت یاز ق ت یائتلاف از نظر حما نیا یهاحال تلاش نینفت است، به شدت مورد انتقاد قرار گرفت و با ا

رکود   ی هاگنالیارسال س  ل یبه دل  ریاخ  ی هانفت بود که در ماه  یدر مورد تقاضا  ی دائم   یهایکردن نگران  یاوپک پلاس خنث  زهانگی
باورند   ن یبر ا  لگرانیتحل  یحال، برخ  نیا  بابود.    افتهی  شیافزا  یجهان  یتوسط اقتصادها  یر یگپس از همه  داریاز تورم ناپا  یناش

و کاهش   شی افزا  ییکه توانا  ینفت جهان عرب و تنها کشور   دکنندهی تول  نیکه اوپک پلاس را به عنوان بزرگتر  یعربستان سعود
 داشته باشد.   دیبشکه نفت در نوامبر کاهش تول ونیلیاز دو م شیممکن است نتواند ب  ،صادرات نفت خام را دارد

کردن داشته    یباز   یبرا  یاد ینقش ز  KSAکه    ستمی گفت: مطمئن ن  ،ی عربستان سعود  یبا اشاره به پادشاه  یانرژ   لگرتحلی  برمن،  آرت
نوشت:    برمن  آگاه است.   اریکننده صادق و قابل اعتماد بسنیتام  کیظ نقش خود به عنوان  از حف   هیبر خلاف روس   نیباشد. و همچن

با آرامکو  دی»جهان   کیشر   لداف، یک  جانکم« صادر کرده است.    اری»بس  تیهولناک درباره ظرف  یهشدار   یسعود  ینگران باشد«: 
.  شوند یداده و از بازار خارج نم   ریمس  رییتغ  هیروس  یهاگفت: »احتمالا بشکه  Again Capital  ورکیوین  یانرژ   نیموسس صندوق تام

داشته    یکمتر   اریهمان حجم نفت شناور در بازار، درآمد بس  یها در ازاروس   نکهیا  .متحده و متحدانش است  الاتیا  یآرزو  قاً یدق  نیا
 .ندباش

 گاز
دلاری تجربه   6دلاری، مدتی است که به ثبات رسیده و روند نوسانی را در کانال    5پس از تنزل سنگین تا سطوح    طبیعی  گاز  قیمت 
 ده یرس   یخیسطح تار  نیبه اروپا ادامه داشته و در هفته گذشته )نوامبر( به کمتر  هیروس  یعیطب  صادرات گاز  یروند نزولکند.  می

به    هیصادرات گاز روس   ریمس  2  تنهاشود  گفته می   !  (رانیا  یفاز پارس جنوب  2از    شی ب  یاندک  ایمترمکعب/روز    ونیلیم  66است )تنها  
 ند. دار  ینزول یکه هر دو روند  نیاوکرا ریاز مس  یگر یو د هیترک میاز خط لوله ترک استر یکیاروپا وجود دارد. 

را  هیروس یغرب به منابع انرژ  یوابستگ رایز دهد،یضعف خود را نشان م هینفت روس متیسقف ق  نتعیی با غرب :نوشت بلومبرگ
غرب   یهامیدر مورد تحر  دارانیخر  یکه نگران  دهدینشان م  نیو ا  ستیموجود ن  ایدر آس  فیبا تخف   گر ید  هیروس  LNG  .کندیثابت م

را فروخت که در ماه دسامبر   عیما  یعیهفته گذشته سه محموله گاز طب  2  نساخالی  است.  افتهی و لطمه به وجهه آنها کاهش  
دلار بسته شده اما در طرف دیگر   5به نظر کف قیمتی در سطوح  بازار بود. یفعل یهامتیبه ق باً یآنها تقر متیو ق شود یم یر یبارگ

مت گاز ترین سناریوی پیش رو، روند نوسانی قیشود. بنابراین محتمل دلاری به عنوان یک مقاومت مستحکم محسوب می   7سطوح  
 دلار خواهد بود.  7و  5بین دو سطح 
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 فلزات گرانبها طلا و 
و این فلز گرانبها رشد نزدیک    بود  2022عملکرد از ماه مارس    ن یبهتر  ماه   نای  طلا  بازار  عملکرد

های آمریکا به ویژه آمار بهتر از سطح انتظار شاخص  دلاری را تجربه کرد. انتشار گزارش   100به  
ها در واکنش به گزارش نرخ تورم  متیمعتقدند رشد ق  لگرانیتحل  ی برخ  CPIکننده  تورم مصرف

باعث شد  .  افت یها کاهش خواهد  متیق  ندهیآ  ماهبوده و    عیاز حد بزرگ و سر  شیب  کایدر آمر
ها را  یبندحال، فعالان بازار شرط   نی. در هم رد یقرار گ  ینیتحت فشار فروش سنگ  کایدلار آمر
نرخ بهره فدرال رزرو در ماه دسامبر کاهش دادند که    گریددرصدی    0.75  شیافزا  کی  یبر رو

 0.5  ش ی ، احتمال افزاCME Group FedWatch Toolشد. بر اساس گزارش    کایآمر  یدار بازده اوراق قرضه خزانه   دیباعث کاهش شد
   درصد است. 80ضر درصد قبل از انتشار گزارش تورم، در حال حا 50با  سهینرخ بهره فدرال رزرو در ماه دسامبر در مقادرصدی 

 (روزانهجهانی )تایم فریم  طلایحلیل تکنیکال ت

شاخه از    3انس طلا پس از خاتمه یافتن الگوی دیامتریک، در حال تکمیل یک تسلسل از امواج دیگر است. با توجه به تکمیل  
و البته همپوشانی   Cو  Aشاخه  %61.8توان در رابطه با آن به طور قطع اظهارنظر کرد. اما با در نظر گرفتن نسبت الگوی مذکور نمی

ی از سطوح  برگشت پرقدرتاز این الگو  Cثی محتمل خواهد بود. از این رو با توجه به اینکه شاخه وجود یک مثلث خن Bو  Dشاخه 
رود انس طلا پس دلار بسته شده است. لذا انتظار می   1,630توان اذعان داشت کف طلا در محدوده  معمول خود به ثبت رسانده، می

بار دیگر در ریل افزایشی خود قرار گیرد. در این مسیر   Dیل شاخه  دلاری، برای تکم   1,720از یک اصلاح موقت حداکثر تا سطوح  
آخرین شاخه از  خواهد بود. پس از آن قیمت برای تکمیل   Dدلاری اولین مقاومت معتبر انس برای خاتمه شاخه    1,800محدوده  

 ( بار دیگر کاهشی خواهد شد.  Eالگو )
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تری را در سایر فلزات هم وضعیت بهتر شده اما مس و آلومینیوم موفق شدند، رشد قوی 
ترین سطوح ذخایر خود قرار دارند و از طرفی  فلزات رنگین در پایینبه نمایش بگذارند.  

ها، عرضه را با اخلال مواجه تعطیلی نیمی از تولیدکنندگان اروپایی به دلیل افزایش هزینه
همچنی است.  می کرده  وارد  فشار  آمریکا  به  اروپایی  تولیدکنندگان  واردات ن  که  کنند 

تواند باعث آلومینیوم از روسیه را کاهش دهد و این کشور را تحریم کند. این موضوع می 
جهانی این کالا شود. قیمت مس برای این ماه صعودی و پیشتاز بود؛    رشد بیشتر قیمت 

یدکننده بزرگ این محصول باعث حمایت بیشتر  اختلال در تولید پرو به عنوان دومین تول
 از قیمت جهانی مس شد.  

  نسبت به سال قبل روبرو شده است.   یدرصد  25.6در ماه سپتامبر با رشد    نیدهد واردات مس چینشان م  یرسم   یآمارها  نیترتازه
 شیبا افزا  نیمس در چ  ی اند، تقاضاداده   شیرا افزا  یرساختیز  یهاپروژه  یاجرا  یخود برا  یهانهیهز  یمحل  یهاکه دولت  یطیشرا  در

که   دهی تن رس  509,954از    شیکشور در ماه سپتامبر به ب  نیواردات مس ا  ،است  ی حاک  نیاداره گمرک چ  یآمارهاهمراه شده است.  
 یشد قابل توجهسپتامبر و اکتبر با ر   یهابه طور معمول در ماه  نی مس در چ  یتقاضا  رشد داشته است.  %25نسبت به سال قبل  

 . رندیگی خود را از سر م  یعاد  تیدر فصل تابستان مجددا فعال  یو نگهدار   ریپس از تعم   یصنعت  یهاکارخانه  رایشود، زی روبرو م
انداز مثبت چشم  ل یروبرو شده است آن هم به دل  یر ینوشت: واردات مس با رشد چشمگ  یادداشتیزد در  انیا  ی قاتیتحق   موسسه

محرک    یهاوعده داده تا برنامه  نیچ  کرده است.  شتریواردات را ب  ل ی تما  زین  یجهان  یهامت یبخش برق. کاهش ق  یتقاضا از سو
 صنعتی تواند به رشد و رونق بخش  یها مبرنامه   نیا  یاجرا کند. اجرا  یاقتصاد  یهات یکمک به رونق فعال  یرا برا  یشتر یب  یمال

رسد با تحقق انتظارات درخصوص کاهش شاخص دلار به نظر می   خواهد داشت.  یفلزات را در پ  یرشد تقاضا  تیکمک کند که در نها
 مدت ادامه یابد.روزهای سبز و متعادل فلزات رنگین در کوتاه 2022در پایان 

 آهنسنگ  –فولاد 
دلاری   80آهن از کف  های کرونایی در چین موجب تحرک قیمت سنگکاهش محدودیت 

دلاری قرار گرفت.    90درصدی در دو هفته اخیر در سطح بیش از    15ها با رشد  نرخشده و  
  2022رسد با وجود کاهش رشد اقتصادی در چین و سایر نقاط جهان در سال  به نظر می

دست به دلیل قطعی گاز با  و تقاضای پایین بازار در فصل سرما و تعطیلی صنایع پایین
ا فولاد  تولید  صرفه  عدم  به  سنگتوجه  هزینهز  افزایش  و  تعطیلی  آهن  و  تولید  های 

آهن از رکود قیمتی خارج شوند و اخلال در عرضه ها به تدریج بازار فولاد و سنگکارخانه
مدت به شدت آهن در کوتاهها کمک کند. اما همانطور که در بولتن شماره اخیر هم اشاره شد، بازار فولاد و سنگ به افزایش قیمت 
 ها در این محصولات قابل توجه نیستند.ش رشد اقتصادی کشورهای بزرگ خواهد بود و افزایش قیمت تحت تاثیر کاه

سالانه و درصد    17.6که رشد    دهیتن رس  ونیلیم  86.95بوده و در سپتامبر به    یصعود  یماه متوال  نیدوم  یبرا  نیفولاد چ  دیتول
در ماه سپتامبر و جهش   نیچ  یهارساخت یز  یگذار هیسرمادرصدی   8.6  شیخوب، افزا  خبر.  ماه به ماه دارددرصدی    3.67  ش یافزا

دستگاه( است که محرک    ونیلمی  2.67)درصدی    28.1  دیدستگاه( و رشد تول  ونیلیم  2.61)  نچی  در   خودرو  فروشدرصدی    25.7
و سطح   نییبوده و تقاضا همچنان پا   ینزول  هامت یق  .ستیمطلوب ن  تی خصوص مسکن وضعدر .  است  یمحصولات فولاد  یتقاضا

وابسته به حوزه مسکن   نچی  فولاد  مصرف  %50  حدوددرصدی داشته است.    38در ماه گذشته سقوط    نیچ  یساز ساختمان  رساختیز
 آهن خواهد داشت. . بنابراین بازار مسکن چین تاثیر بااهمیتی بر نوسان فولاد و سنگ است 
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طی   %62آهن عیار  دلاری، فضا تا حدودی تعدیل شد و قیمت سنگ   80مت به کانال  آهن هم پس از سقوط جدی قیاما در سنگ 
سازندگان مسکن   یاعتبار را برا  نهیدوره نکول که هز  کیپس از    نیاوراق قرضه چ  یاداره ملدلاری رسید.    92روزهای اخیر به سطوح  

  ی هاساختمان  بخش گسترش داد.   نی ا  یسازندگان بزرگ خصوص  یرا برا   وانی  اردیلیم  250  یمال  نی تام  یدیبرنامه کل  ،داد   ش یافزا
 ف یعملکرد ضع  با یکه تقر  افتی  شینسبت به سال قبل افزا%  30حدود    2022سازندگان در سه فصل اول سال    ریشروع شده توسط سا
 متی، ق نیعرضه توسط اوکرا  یهایترس از رکود و کاهش نگران  ل یوجود بدل  نیا  با  بالا را جبران کرد.  یبا بده  یبخش املاک مسکون

در بخش املاک   یگذار هیسرما مانده است. یباق 2022آن در ماه مارس  متیق کیتر از پنییپا% 39هنوز   یآهن در سال جار سنگ 
 است.  افتهیکاهش % 22 زیکاهش و فروش ملک بر اساس مساحت ن% 8در سه فصل اول سال،  نیو مستغلات چ

مهمترین نکات در این آمار و گزارش   ماهه سوم را منتشر نمود:  3  یگزارش مال  ایآهن دنسنگ  دکنندهیتول  نیبزرگتر  ل یشرکت وله برز
 -2  کاهش سالانه  %47و    یدلار   اردیلیم  4.6کمتر از انتظار    ،یدلار   ارد یلیم  3.7شرکت به محدوده    سودآوری  کاهش  -1عبارتند از:  

تن به دلار بر    127.2آهن از محدوده  متوسط فروش سنگ   متقی  -3  دلار(  اردیلمی  9.93  به  12.33  از )  فروش  درصدی  19.5  کاهش
 یدلار   اردیلیم  14.8  یگذار هیدلار از سرما  اردیلیم  2تا    1  نیو بازار، وله ب  یسودآور   تیوضع  ل دلیه  ب  - 4.  تن کاهش دارددلار بر    92.6

توان به  آهن کشش افت بیشتر قیمتی نداشته و از همین روی میدهد که سنگ. این گزارش نشان میدهدیامسال را کاهش م
 دلاری امیدوار بود.   100برگشت این کالا به مرز کانال 

 و متانول  اوره

اوره   آفر  یدر بازارها  ژهیدر اکثر بازارها به و قیمت  روندی   کایو آمر  قایاروپا، شمال 
البته در نهایت، نرخ اوره فوب گرانول خاورمیانه، نسبت به یک ماه  نوسانی داشت و  

 ی داخل  یتقاضا  انیعمدتاً در م  ییاروپا  دارانیخر  گذشته روند کاهشی را ثبت کرد.
از خر کم،  حال  یخوددار   دیجد  یدهاینسبتاً  در  تول  یکردند،  و   دکنندگانیکه  مصر 

موجود  ریالجزا فشار  با  ق  یکه  بودند،  فوب  یمواجه  اما،  مت  دادند.  کاهش  را 
خود را به    امبرماه نو  دیتول  شتریکه ب  ایآس  یو جنوب شرق  انهیخاورم  دکنندگانیتول

 ترمتعادلدر شرق سوئز    هامتیروبرو هستند و ق  یهند اختصاص دادند، با فشار کمتر 
  د یکه تول دهدیامکان را م نیا دکنندگانیتول یبه برخ شود،یم جادی ا ی گاز زمستان یهامتیکه در ق یهاومیاز پرم نظرصرف است. 
  ت یکمتر، فعال  یهامت یو ق  شتریکود به انتظار عرضه ب  دارانیخر  برخی  شده  باعث  که را کاهش دهند    هامت یداده و ق  شیرا افزا

در اروپا در آستانه   تروژنیو کمبود ن  یعیگاز طب  متیاز حرکت ق  یناش  یمتیق  یهاهمچنان در برابر شوک  بازارخود را کاهش دهند.  
 و لذا انتظار افت بااهمیتی برای اوره نیست.   است ریپذبیبهار آس

به    نیالف   متیق  رایبود ز   ینزول  متانول  مدتانداز کوتاهچشم  ن،چی  درشود.  در متانول هم تقریبا وضعیت شبیه به اوره دنبال می
را متحمل شدند و   یمنف   یهاه یحاش  نیمتانول به الف   یهااز کارخانه  ی. به گفته منابع، تعداددیرس  ریحد دو سال اخ  نیترنییپا

  ، (ریسال اخ  4سطح در    نیترنییپا)تن،    450,000  یمتانول ساحل  موجودیکنند.    ل یخود را تعط  یهاتحت فشار قرار گرفتند تا کارخانه
 مت یبا ق  هیدر دسامبر محموله متانول روس  ی ر یبارگمنابع بازار گفتند  ه است.  نکرد  نیدر شرق چ  یداخل  یهامتیبه ق  یکمک چندان

 ران یا  یهابه خود جلب کرد. محموله   ی کمتر   دینامشخص بازار، علاقه خر  یمعاملات محتاطانه و دورنما  ل یدلار در هر تن به دل  285
خواست تخفیف بیشتری در   دارانیشود خری م  دهیکه شن  یشوند در حالی فرمول عرضه م  مت یبه ق  سبتدرصد ن  2تا    1  یمنها  متیبا ق
  ه یکه هم از روس ییهادر هند با محموله یبه خوب تواندی متانول م ،یکه به طور کل کنندیم ینیبش پی  منابعدلار( دارند.  3تا  2.5)

 عرضه شود.   شوند،ی وارد م انهیو هم از خاورم
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 در یک ماه گذشته  ی مهم و ارزهای دیجیتالارزها بازدهی جفت
 

 نام ارز
قیمت ابتدای  

 1400سال 
قیمت ابتدای  

 1401سال 
قیمت انتهای 

 مهر

قیمت  
انتهای  

 آبان 

درصد تغییر نسبت 
 به ماه گذشته 

درصد تغییر نسبت به 
 1401ابتدای 

EUR/USD 1.19315 1.10152 0.9856 1.0268 4.18% -6.78% 
GBP/USD 1.38625 1.31641 1.1295 1.183 4.74% -10.13% 
USD/JPY 108.838 119.47 147.64 140.91 -4.56% 17.95% 
USD/CNY 6.5070 6.3637 7.23 7.16 -0.97% 12.51% 

 

 نام ارز
قیمت ابتدای  

 1400سال 
قیمت ابتدای  

 1401سال 
قیمت  

 انتهای مهر
قیمت  

 انتهای آبان 
درصد تغییر نسبت 

 به ماه گذشته 
درصد تغییر نسبت 

 1401به ابتدای 

Bitcoin 57381.8 41017.7 19150 16023 -16.3% -60.9% 

Ether 1783.6 2895.4 1239.2 1123.0 -9.4% -61.2% 

Solana 14.3 88.6 27.8 18.0 -35.3% -79.7% 

Binance 264.8 396.2 269.0 257.9 -4.1% -34.9% 

Cardano - 0.9179 0.3464 0.3033 -12.4% -67.0% 
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 بورس لندن  - ر یروز اخ 30در  نیانبار فلزات رنگ یموجود

 آلومینیوم 

 
 مس
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 سرب 

 
 روی
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 های نفتی کرک اسپرد فرآوردهبررسی آخرین وضعیت 

 20های اخیر با رشد آرامی به بالاترین سطح از ابتدای شهریور سال جاری یعنی محدوده طی هفته هاشگاهیشاخص کرک اسپرد پالا
دلار، عاملی برای تقویت   14ها در سطوح بیش از  دهد ثبات قیمتدلار در هر بشکه رسیده است. روند تاریخی کرک اسپرد نشان می

شته قیمت نفت این نگرانی را ایجاد کرد که شاخص کرک اسپرد باری ها خواهد بود. با این حال افت هفته گذحاشیه سود پالایشی
 دیگر روند کاهشی را در پیش بگیرد.  

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

 فرآورده نقش بااهمیتی در سودسازی آنها دارد.  3دهند. بنابراین کرک این کشور را تشکیل می 

دلاری مهر    10نسبت به رقم  قرار گرفت که  دلاری    16بیش از  ماه، کرک اسپرد بنزین در سطوح    آبانبر اساس این گزارش، در پایان  
دلار بوده است. در گازوئیل میانگین کرک در    30میانگین کرک اسپرد بنزین از ابتدای سال  درصدی داشته است.    60ماه، رشد حدود  

است. و در رسیده    دلار  45ماه به    آباندلار به ازای هر بشکه قرار داشته که این رقم در اواخر    53ماه اخیر در سطوح    8حالی طی  
نرخ این فرآورده طی روزهای اخیر به  اما مقداری بهبود یافته است.    داشته باشیم که کرک جالبی نداشته  کوره  نهایت نگاه به نفت

ین نشریه پلتس  آخر  اساس  بر  هافرآورده  نرخ  است  ذکر  به  . لازم( دلاری مهر ماه است32اندکی بالاتر از سطح )( دلار رسید که  22)
 شده است. به محاسسازی( در نظر گرفتن فاکتورهای کیفی )بدون

 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 
 ( شگویاگویان )پتروشیمی تند     
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 باما )کاما(
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 کارخانجات تولیدی شیشه رازی )کرازی( 
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 پتروشیمی نوری بنیادی شرکت   بررسی وضعیت

 

 معرفی
با مدیریت شرکت ملی صنایع پتروشیمی که یک شرکت دولتی است تاسیس و در سال   1377سال  شرکت پتروشیمی نوری در  

در بورس اوراق    1397از سهامی خاص به سهامی عام تبدیل شد و در سال    1392برداری رسید. این شرکت در سال  به بهره  1386
ترین واحد تولیدکننده آروماتیک  ی نوری به عنوان بزرگ ده درصد سهام آن عرضه اولیه شد. پتروشیم   1398بهادار پذیرفته و در سال  

 نماید که بسیار حائز اهمیت است. فارس را تامین میاز سود شرکت هلدینگ خلیج  %20در کشور، حدود 

 آخرین ترکیب سهامداری شرکت

 
 اعضای هیئت مدیره شرکت 

 سمت  نام نماینده اشخاص حقوقی  اعضاء هیات مدیره

گذاری و توسعه صنایع تکمیلی سرمایه شرکت گروه  
 فارسپتروشیمی خلیج

 رئیس هیات مدیره  حکیم کرمی 

 نائب رئیس هیات مدیره و مدیر عامل  تقی صانعی  شرکت مدیریت توسعه پتروشیمی

 عضو هیات مدیره احمد صابری زفرقندی شرکت پتروشیمی کارون
 عضو هیات مدیره تبار چنگیز بختیاری  فارسشرکت پتروشیمی هرمز خلیج 

 عضو هیات مدیره محمدرضا پاشایی  گذاری نفت و گاز و پتروشیمی تامینشرکت سرمایه 

69%

15%

6% 10%

سهامداران نوری

فارس تاپیکو وصندوق سایرین
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 شرح فعالیت شرکت

کرد که مواد آلی خود به دو دستته مواد آلی خطی یا   توان به دو دستته کلی، مواد معدنی و مواد آلی تقستیمدر طبیعت مواد را می
ها به صتتورت خطی با هم پیوند شتتوند. موادی آلی که عنصتتر کربن آنبندی میحلقوی یا آروماتیکی تقستتیمپارافینی و مواد آلی 

ها گویند و مواد آلی که عنصتتتر کربن آنها )اتیلن و ...( را مواد آلی خطی یا پارافینی میها )اتان و ...(، آلکناند مانند آلکانخورده
 شود مانند ایزومرهای زایلن را مواد آلی حلقوی یا آروماتیکی گویند.قه، بنزن تشکیل میبه صورت حلقوی پیوند خورده و از یک حل

 محصولات اصلی شرکت

 پارازایلن

 باشد.باشد. ظرفیت اسمی تولیدکنندگان پارازایلن در کشور به شرح زیر میهای آروماتیکی پارازایلن میترین محصول شرکتاصلی

 

ترین محصتول نهایی  باشتد و شتناخته شتدهها میاکریل استترها و پلیها، پلیها، پلاستتیکصتنوعی، رزینپارازایلن ماده اولیه الیاف م
ستتوزی واحد تولید پارزایلن پتروشتتیمی بعد از حریق و آتش 1395باشتتد. از تیر ماه ستتال  های آب معدنی میاین ماده اولیه بطری

تندگویان را تامین نمود و صادرات خود را کاهش داد. در حال حاضر باتوجه بوعلی، پتروشیمی نوری پارازایلن مورد نیاز پتروشیمی 
باستت مجددا پارازایلن خود را صتادر نماید. عمده  ستازی مجدد واحد تولید پارازایلن پتروشتیمی بوعلی، پتروشتیمی نوری میبه فعال

باشتد که با توجه به می  2028حصتول تا ستال صتادرات این شترکت به چین بوده و متاستفانه این کشتور به دنبال خودکفایی این م
 به صفر برسد ! 2024رسد واردات پارازایلن توسط این کشور تا سال دست در کشور چین، به نظر میکاهش تولید پایین

 ارتوزایلن

جزء محصتولات اصتلی شتود و ها استتفاده میها و رزینها، پلاستتیککنندهارتوزایلن یا همان منومر زایلن به عنوان ماده اولیه نرم
 گردد.گیر نبوده و تقریبا تمام فروش این محصول در بورس کالا انجام میباشد اما مقدار تولید آن چشمشرکت می
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(تن)ظرفیت اسمی تولید پارازایلن 
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 بنزن

باشتتد که تمام این محصتتول تولیدی ها میها و رنگکشها، حشتترهها، شتتویندهکنندهبنزن ماده اولیه تولید استتتایرن منومر، پاک
 شود.پارس فروخته می شرکت به پتروشیمی

 محصولات فرعی شرکت

 برش سنگین

ترین وزن تولید و فروش را دارد. این محصتول خوراک واحدهای پالایشتگاهی از لحاظ مقداری محصتول برش ستنگین شترکت بیش
زیستتی و ستولفور    گیرانه محیطگیرد. به دلیل قوانین ستختباشتد که در نهایت به عنوان ستوخت )گازوئیل( مورد استتفاده قرار میمی

ستازی برش ستنگین را در بالای برش ستنگین این پتروشتیمی، شترکت با مشتکل فروش مواجه بوده و به این منظور طرح شتیرین
 برداری برسد تا مشکل فروش شرکت مرتفع گردد.به بهره 1402شود تا نیمه دوم سال بینی میدستور کار قرار داده و پیش

 برش سبک

شود. این محصول کرک منفی دارد و به علت کیفیت حدهای الفینی است که به پتروشیمی جم فروخته میبرش سنگین خوراک وا
شتود. به همین دلیل شترکت به دنبال دریافت تخفیف بیشتتر نرخ پایین میعانات خریداری شتده بیش از ظرفیت استمی تولید می

 باشد.خوراک می

 سایر محصولات

نماید که عمدتا مانند رافینیت، آروماتیک سنگین، گاز مایع، پنتان، نفتای سبک و ... هم تولید میشترکت محصولات فرعی دیگری 
 شود.خوراک واحدهای الفینی است و به پتروشیمی جم فروخته می

 مواد اولیه شرکت

 میعانات گازی

فارس فوب خلیج %95که فرمول آن باشتتد به لحاظ مقداری و مبلغی، بیشتتترین مواد اولیه مصتترفی در شتترکت، میعانات گازی می
گذاری خوراک میعانات گازی به میانگین وزنی قیمت صتتتتادراتی هر ماه تغییر قیمت 1399مرداد ماه ستتتتال   23بوده اما از تاریخ  
 فارس بوده است.تر از فوب خلیجارزان %14یافت که در واقع 

 کند و مشکلی در تامین آن ندارد.میشرکت میعانات گازی خود را از میادین پارس جنوبی تامین 

 سایر

باشتتد که بنزین پیرولیز را از پتروشتتیمی جم ستتایر مواد مصتترفی در پتروشتتیمی نوری بنزین پیرولیز، گستتولین و بنزن تولوئن می
 کند.خریداری کرده و دو مورد دیگر را از پتروشیمی پارس تهیه می
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 نمای کلی فعالیت شرکت

 

 ت شرکتفرمول نرخ فروش محصولا

 گذاریروش قیمت  فرمول  نوع تحویل خریدار نام محصول  ردیف

 برش سنگین 1

 نشریه پلتس، تحلیل بازار جهانی و شرایط بازار  کشتی صادراتی
 رافینیت  2
 (HTN)آروماتیک سنگین  3

 ( A92)مخلوط رافینیت  4
 بنزن 5

 پتروشیمی پارس

بین مجتمعی  
مبادله خط 

 لوله 

FOB - 5% 

بر اساس  
گذاری قیمت 

مصوب شرکت ملی  
 صنایع پتروشیمی

6 LPG (FOB LPG - 5%) - 5$ 
7 LPG 

 پتروشیمی جم

(FOB LPG - 5%) - 5$ 

 FOB NAPHTHA - 5% پنتان پلاس  8
 FOB RAFF - 5% رافینیت  9
 FOB H.END - 5% (HTN)آروماتیک سنگین  10

 95% * (FOB NAPHTHA - 3.5%) ترکیبات سبک 11
بین مجتمعی   پتروشیمی شازند  ترکیبات سبک 12

 تانکری
FOB NAPHTHA * 94%   قرارداد فی مابین

 FOB NAPHTHA * 95% پتروشیمی تبریز ترکیبات سبک 13 سالیانه

 پارازایلن  14
پتروشیمی 
 تندگویان 

 کشتی
آخرین قیمت کشف شده در بورس 

 کالا
پتروشیمی مصوب 
فارس خلیج  

 بورس کالا رقابت در بورس  تانکری مشتریان بورسی ارتوزایلن 15
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 مقدار تولید محصولات شرکت

 
باشتد کمتر از ظرفیت استمی بوده و فرمایید، تولید پارزایلن که محصتول اصتلی شترکت میطورکه در نمودار فوق مشتاهده میهمان

 باشد.داشته از ظرفیت اسمی بیشتر میتولید محصول برش سبک که کرک منفی 

 نرخ فروش محصولات شرکت
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ستتال اخیر خود بوده که به   6فرمایید نرخ فروش محصتتولات شتترکت بالاتر از میانگین طورکه در نمودارهای فوق مشتتاهده میهمان

 میانگین بلندمدت خود اصلاح نماید.شود این نرخ در سال آینده تا بینی میباشد. پیشهای نفت میعلت همبستگی آن با قیمت
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 ساختار بهای تمام شده شرکت

 

 
مواد مستتقیم مصترفی بوده و عمده  (%95)حدود کنید، عمده بهای تمام شتده شترکت  طورکه در نمودارهای فوق مشتاهده میهمان

باشتد. در صتورت دریافت تخفیف خرید میعانات گازی توستط شترکت، شتاهد میعانات گازی می  (%92)حدود مواد مستتقیم مصترفی 
 افزایش چشمگیر سود پتروشیمی نوری خواهیم بود.
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مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید
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40 

 تحلیل سود و زیان شرکت

 مفروضات تحلیل

 1402سال  1401نیمه دوم سال  واحد مفروضات 

 300,000 280,000 ریال دلار نیما
 650 700 دلار بر تن نفتا 
 850 940 دلار بر تن بنزن

 900 980 دلار بر تن پارازایلن 

 صورت سود و زیان پتروشیمی نوری

 1400سال  1399سال  1398سال  دوره مالی
بینی پیش

1401 
بینی پیش

1402 
 835,609,316 882,227,551 752,376,245 431,944,715 244,524,770 فروش 

 727,449,283- 744,452,134- 596,978,355- 303,998,296- 200,009,854- بهای تمام شده کالی فروش رفته 

 108,160,033 137,775,417 155,397,890 127,946,419 44,514,916 سود )زیان( ناخالص 

 44,206,457- 42,961,240- 40,190,462- 40,359,723- 21,721,029- های عمومی, اداری و تشکیلاتی هزینه

 5,352,485 5,877,455 2,634,038 21,881,329 5,530,349 ها(ی عملیاتی درامدها )هزینهخالص سایر 

 69,306,062 100,691,632 117,841,466 109,468,025 28,324,236 سود )زیان( عملیاتی 

 6,062,970- 6,062,970- 1,732,989- 0 0 های مالی هزینه

 28,458,431 15,746,395 15,444,839 14,694,278 7,457,958 غیرعملیاتی های  مدها و هزینهآ خالص سایر در 

 91,701,522 110,375,057 131,553,316 124,162,303 35,782,194 سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم  

 5,297,403- 4,080,795- 7,486- 49,901- 1,652,085- مالیات 

 86,404,120 106,294,262 131,545,830 124,112,402 34,130,109 سود )زیان( خالص 

 9,600 11,810 14,616 13,790 3,792 سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 9,000,000 9,000,000 9,000,000 9,000,000 9,000,000 سرمایه

 9,600 11,810 14,616 13,790 3,792 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه 

رشتد چشتمگیری داشتته که  1398نستبت به ستال  1399کنید، ستود خالص شترکت در ستال فوق مشتاهده میطورکه در جدول همان
 علاوه بر رشد قیمت دلار، فروش مقدار زیادی برش سنگین از موجودی انبار بوده است.
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 پتروشیمی نوری 1402تحلیل حساسیت سود سال 

 700 675 650 625 600 نرخ دلر / نرخ نفتا

280,000 7,595 8,105 8,616 9,126 9,637 

290,000 8,051 8,579 9,108 9,637 10,166 

300,000 8,506 9,053 9,600 10,147 10,694 

310,000 8,962 9,527 10,093 10,658 11,223 

320,000 9,418 10,002 10,585 11,168 11,752 

 سایر نکات مهم شرکت

 
کنید، حاشتیه ستود کاهشتی بوده و با دریافت تخفیف خوراک شتاهد رشتد ستودآوری جدی در این شترکت  میطور که مشتاهده همان

 ، فروش از محل موجودی انبار بوده است.1399خواهیم بود. علت افزایش حاشیه سود پتروشیمی نوری در سال 
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 نماید.حداکثر سود محقق شده را در مجمع توزیع میکنید، پتروشیمی نوری معمولا همانطورکه در نمودار فوق مشاهده می
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 ای شرکتهای توسعهطرح

به دلیل صتتادرات گازوئیل با ستتولفور بالا به دلیل قوانین ستتختگیرانه زیستتت محیطی  سییازی برش سیین ین طرح شیییرین •
زمان  –پایینی دارد.  گذاری  محدود و ستتخت شتتده و این پروژه به منظور کاهش موانع فروش اجرا شتتده و بازده ستترمایه

 1402نیمه دوم سال برداری  بهره
شتتش ماهه  برداری  زمان بهره –بیشتتتر جنبه زیستتت محیطی دارد  طرح بازیابی گاز فلر و تولید کود سییولفات آمونیوم  •

 1403ابتدایی سال 
شتتود که فاز یک که بینی میریزی استتت و پیشدر دو فاز در حال برنامهبرداری از پتروشیییمی هن ام  طرح تکمیل و بهره •

بود( و فاز دوم آن که   1400)برآورد هنگام خرید ابتدای   1401هزار تنی آمونیاک استتت در استتفند ستتال   726واحد تولیدی 
برداری برستتد. نوری این بود( به بهره  1401)برآورد هنگام خرید ابتدای  1402هزار تنی استتت در دی ماه ستتال   1155واحد 

همت خریداری نمود. این شتترکت در هاب عستتلویه بوده و تامین   2.9از طریق مزایده و به مبلغ   99شتترکت را در ستتال  
تولید این شتترکت   خوراک آن جای ابهام دارد. )پتروشتتیمی پردیس دو میلیون آمونیاک و ستته میلیون اوره تولیدی دارد و

 تقریبا یک سوم پردیس است(

 بندیجمع 

نفتت و بته تبع آن    هتای خودکفتایی و توستتتتعته تولیتد پتارازایلن در چین، بتالا متانتدن قیمتتبتا توجته بته عواملی نظیر: طرح •
های تاریخی و وارد مدار شتتدن خط تولید پارزایلن بوعلی، افت کیفیت میعانات گازی محصتتولات این شتترکت از میانگین

ها رستد خرید ستهام نوری در این قیمتهای اخیر، به نظر مید ریزشپارس جنوبی و ارزندگی بستیاری از نمادهای بازار بع
 تومان 7.000چندان مناسب نباشد. قیمت پیشنهادی: محدوده کمتر از 
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لازم به ذکر است مطابق شواهد تخفیف در خوراک به نظر قطعی آمده و بخشی از آن را در صورت سود و زیان اعمال شده  •
تخفیف بیشتتر یا عدم اعطای تخفیف در خوراک به این شترکت، ستود آن و محدوده ارزندگی استت، اما در صتورت اعطای 

 تواند تغییر چشمگیری داشته باشد.خرید می
هزار تن   150تن گاز مایع،   300هزار تن برش ستتتنگین،    300پتروشتتتیمی نوری به طور میانگین در ادوار گذشتتتته حدود  •

  200تن،   1175هزار تن،  480ه است که این مقادیر در حال حاضر به ترتیب حدود هزار تن بنزن در انبار داشت  6رافینیت و 
محصتتولات، این شتترکت    1402و   1401باشتتد. با توجه به بهای تمام شتتده و نرخ فروش ستتال هزار تن می  32هزار تن و 

 تومانی از محل موجودی انبار را دارد. 25پتانسیل افزایش سود 

 (نوری)پتروشیمی نوری شرکت تحلیل تکنیکال 

 

تاکنون موفق به  ینور  نکهیشد. با توجه به ا یوارد روند اصلاح  1400ماه  ور یدر شهر ،یدرصد 140پس از رشد  ینور پتروشیمی 
 ی که با بررس  میریگی در نظر م  هااز انواع مثلث   یکیرا    یاصلاح  یالگواز این رو    ؛شاخه از کارکشن خود شده است  5  ل یتکم 

با توجه به اینکه نوری   لذاشد.    میاستاندارد خواه  یمثلث خنث  کیمتوجه وجود    Dنسبت به    Bو    Aبه    تنسب  Cاندازه شاخه  
انتظار داریم در گام نخست و برای تایید کل الگو تا   است،  آخرین شاخه اصلاحی از الگو یاد شده را به تازگی تکمیل کرده

 مانی افزایش قیمت را تجربه کند. تو 12.450-11,600محدوده 
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 وضعیت بنیادی شرکت صنایع کاغذ پارس )چکاپا(بررسی 

 

  معرفی

تپه در شمال خوزستان با هدف استفاده از باگاس تولید شده در کارخانه نیشکر هفت   1346شرکت گروه صنایع کاغذ پارس سال  
درختان و محصولات کشاورزی برداری رسید. با توجه به اینکه تولید کاغذ از دو مبنع چوب  به بهره  1349تاسیس شد و در سال  

در این راستا    ،با در نظر گرفتن اینکه ایران کشوری با آب و هوای خشک است و از منابع انبوه جنگل محروم است  و  ممکن است
. در حال حاضر چکاپا حدود کند.استفاده میهزار تن خمیر و کاغذ از باگاس    65ظرفیت تولید  تولید ورق با    شرکت کاغذ پارس جهت

 کند. نوع کاغذ را تولید می  25

 1401 1400 1399 1398 1397 شرح 

  616  596  604  580  578 تعداد پرسنل تولیدی شرکت 

  53  66  72  93  79 تعداد پرسنل غیر تولیدی شرکت 
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 ترکیب اعضای هیات مدیره 

 سمت   نام نماینده  نام عضو 

 نایب رئیس هیات مدیره و مدیرعامل  سید عبدالله موذنی   ارزش آفرین امید ایرانیان 

 عضو هیات مدیره  احسان صابری کوپایی   ارزش آفرین اهتمام پارس 

 عضو هیات مدیره  قاسم فدائی  پارس طبیعت سلولز

 رئیس هیات مدیره   محمد جواد مقدم   سرمایه گذاری اهتمام ایرانیان 

 عضو هیات مدیره  رضا اعتدال  گلریز پلیمر قم  

 
 فرآیند تولید کاغذ 

درختان، گیاهان یکساله و کاغذهای   توان در سه منبعسلولز را می .  ای اولیه نیاز استبرای تولید کاغذ به سلولز به عنوان ماده
شود. اگر ماده اولیه تولید خمیر چوب درختان یا گیاهان یکساله  استحصال میدر مرحله اول از سلولز خمیر  .  کرد  یافت  بازیافتی

در کارخانه کاغذ    نامند.ویرجین می  خمیر را غیر  ،خمیر بدست آمده را ویرجین و اگر کاغذهای بازیافتی باشد  ، مانند نیشکر باشد
 ترین و ماندگارترین کیفیت را داراست.  شود در این روش خمیر بهپارس تولید خمیر ویرجین به روش شیمیایی انجام می

های تولیدکننده ظروف یکبار مصرف گیاهی منتقل شود یا برای برای استفاده به کارخانه  و  تواند خشک شودخمیر تولید شده می
 .  گرددتولید کاغذ استفاده 

و در ادامه با عبور رول خمیر   شدهبرای تولید کاغذ برخی مواد افزودنی و خمیرها از جمله چسب و خمیر الیاف بلند به خمیر اضافه  
کردن و اتوزنی شود. در نهایت عمل خشکها ضمن خارج کردن آب از الیاف کاغذ، شکل و ضخامت مورد نیاز فراهم می کاغد از پرس

 شود.  بندی و توزیع میکاغذ آماده بسته شود وروی کاغذ انجام می
 

 

به ذکر است ماده اصلی مورد نیاز جهت تولید محصولات گروه صنایع کاغذ پارس، باگاس )ضایعات شرکت کشت و صنعت   لازم
به همین علت شرکت، به   ترین ماده اولیه، کمترین هزینه را برای تامین دارد.ترین و مهمتپه( است که به عنوان اصلی نیشکر هفت 

گر هم تامین موجودی دی  هایشرکت  از  تپه،هفت   نیشکر  شرکت  با  ساله  10  قرارداد  بر  علاوه  ،س"باگا  تأمین  عدمک "دلیل کاهش ریس
برابر با یک از این ماده اولیه را به عنوان موجودی مواد و کالا در انبار ذخیره کرده است. این میزان تقریبا   بالاییکند و موجودی می

 است. و نیم سال مصرف 
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 مفاهیم و اصطلاحات 

شود که در واقع باقیمانده فیبر ساقه نیشکر پس از استحصال شکر آن است که  باگاس: باگاس به تفاله گیاه نیشکر گفته میخمیر 
 به صورت قطعات ریز تراشه و به رنگ زرد است. ترکیب کلی باگاس، فیبر، رطوبت و مواد جامد محلول است. 

  شود.تهیه می ،گ که الیاف بلندی دارندهای سوزنی بر بلند: این خمیر معمولا از چوب خمیر الیاف

 آید. کوتاه: این خمیر معمولا از باگاس و برخی از ضایعات کشاورزی نظیر کاه بدست میخمیر الیاف

 ذ است. خمیر ویرجین: خمیر بکر برای تولید اولیه کاغ

ای تولید و از استحکام بالایی یا قهوهکاغذ کرافت: کاغذی است که خمیر آن به روش شیمیایی کرافت تولید شده و به رنگ سفید  
 برخودار است.  

گردد. این نوع کاغذ از حداقل دار استفاده میهای بیرونی و داخلی مقوای کنگرهکاغذ کرافت لاینر: کاغذ کرافتی است که برای لایه 
 شود. ساخته می  ،الیاف بازیافتی شده  %20خمیر بکر مناسب و حداقل  80%

این کاغذ در تولید کارتن  .  گیرددار است که به عنوان کاغذ پایه لایه میانی کارتن مورد استفاده قرار میکنگره  کاغذ فلوتینگ: کاغذی
 کاربرد دارد.    
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 نرخ فروش  

 شود.  بر اساس مطالعه بازار و مصوبات هیات مدیره تعیین میدر گروه صنایع کاغذ پارس  محصولات نرخ فروش

انداز شرکت  در بازار کاغذ عرضه و تقاضای هر محصول بر روی نرخ فروش آن تاثیر بالایی دارد. سبد محصول شرکت بر اساس چشم 
الای وزن هر یک از محصولات شود و همین عامل سبب تغییرات باز مجموعه عوامل تاثیرگذار بر صنعت و بازار محصولات چیده می

 های اخیر شده است.  اصلی در سبد محصول شرکت در سال

های اخیر محل امن تامین درآمد شرکت بوده فروش خمیر ویرجین به تولیدکنندگان کاغذ و ظروف یکبار مصرف گیاهی در سال
های  . در سالرد در الویت قرار دا  ،بی معامله شودهای مناسهایی که در بازار با نرخدر این راستا فروش این محصول در زمان.  است 

تولید محصولات،  رود با اضافه شدن ظروف یکبار مصرف سلولزی به سبد  برداری از کارخانه پارس طبیعت سلولز انتظار می آینده با بهره
 . کاغذ پارس توانایی خلق ارزش افزوده بیشتر را داشته باشد همجموع

 

 )برآورد مقدار، نرخ و مبلغ فروش( تولید و فروش 

 1402تحلیلی سال  1401تحلیلی سال  1401نه ماهه  1400سال  واحد مقدار فروش 

  27,732  27,011  20,078  11,660 تن خمیر ویرجین
  21,444  24,453  19,092  20,614 تن رول فلوتینگ
  2,010  8,648  8,145  34,153 تن کاغذ رول سفید
  17,484  9,010  4,639  3,958 تن کرافت لاینر

  68,670  69,122  51,954  70,385  تن جمع
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 1402تحلیلی سال  1401تحلیلی سال  1401نه ماهه  1400سال  واحد نرخ فروش 

  253,085,198  194,680,921  186,841,369  102,015,437 تن / ریال خمیر ویرجین
  208,281,327  160,216,405  157,262,466  124,767,003 تن / ریال رول فلوتینگ
  311,387,024  239,528,480  240,910,497  174,177,788 تن / ریال کاغذ رول سفید
  317,906,981  244,543,831  255,437,379  176,524,255 تن / ریال کرافت لاینر

 

 1402تحلیلی سال  1401تحلیلی سال  1401نه ماهه  1400سال  واحد مبلغ فروش 

  7,018,559  5,258,526  3,751,401  1,189,500 میلیون ریال  خمیر ویرجین
  4,466,385  3,917,772  3,002,455  2,571,947 میلیون ریال  رول فلوتینگ
  625,888  2,071,323  1,962,216  5,948,694 میلیون ریال  کاغذ رول سفید
  5,558,286  2,203,340  1,184,974  698,683 میلیون ریال  کرافت لاینر

  17,669,117  13,450,961  9,901,046  10,408,824 میلیون ریال   جمع
 

 تولید و فروش پارس طبیعت سلولز

در زمینه . این شرکت  در شهرستان شوش تاسیس شده است  1396پارس طبیعت سلولز به عنوان زیر مجموعه چکاپا در سال  شرکت  
میلیون   600تن معادل    12,000این شرکت    کند. ظرفیت تولید سالانهتولید، فروش و توزیع ظروف یکبار مصرف سلولزی فعالیت می

 .  است ی از خمیر باگاس قطعه ظروف یکبار مصرف مواد غذایی و بهداشت
برداری کامل کارخانه، بهرهها، رود با توجه به تحریمتولید ظروف یکبار مصرف سلولزی آغاز شده و انتظار می  1400از نیمه دوم سال 

حدود تولید    1402تن و برای سال    3,600تولید بیش از    1401های آینده به مرور به ظرفیت در دسترس نزدیک شود. برای سال  در سال
 شود. مصرف گیاهی برآورد می تن انواع ظروف یکبار 5,000
و حتی در صورت فراهم   درصدی خود را حفظ کند 24حاشیه سود  1402و  1401شرکت پارس طبیعت سلولز برای سال  داریمانتظار 

 . های بالاتر، حاشیه سود خود را اندکی بهبود بخشدشدن شرایط صادرات محصولات با نرخ
 

 ام شده چکاپابهای تم

  70بوده است. مواد مستقیم مصرفی با سهم حدود  %70های اخیر در حدود شده به فروش به طور متوسط در سال نسبت بهای تمام
های اخیر افزایش نرخ کاغذ آخال، چسب ها دارد. در سال سهم اصلی را در هزینه  شرکت کاغذ پارسدرصدی در کل بهای تمام شده  

رود بینی انتظار میهای دوره پیشها نقش اصلی را در رشد مبلغ مصرف مواد اولیه داشته است؛ هرچند برای سالافزودنیو سایر  
 ها شیب افزایش قیمت این مواد نیز کاهش یابد. با توجه به تاثیر عرضه و تقاضای بازار بر قیمت

 

 



 

 

50 

 

 

 

20,822,497 23,207,059 

43,929,729 
50,499,397 

70,699,156 

83%

11%

89%

15%

40%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

0

10,000,000

20,000,000

30,000,000

40,000,000

50,000,000

60,000,000

70,000,000

80,000,000

1398 1399 1400 1401تحلیلی سال  1402تحلیلی سال 

نرخ کاغذ آخال در سال های اخیر  

کاغذ آخال  رشد سال به سال 

48% 51%
62%

43%

64% 68% 68% 69%

7% 6%

6%

6%

3%
5% 5% 5%

45% 43%
33%

52%

33% 27% 27% 26%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

90%

100%

1396سال  1397سال  1398سال  1399سال  1400سال  1401نه ماهه  تحلیلی سال 
1401

تحلیلی سال 
1402

ساختار بهای تمام شده 

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید



 

 

51 

 

 صورت سود و زیان 

 1402تحلیلی سال  1401تحلیلی سال  1401نه ماهه  1400سال  دوره مالی
  17,669,117  13,450,961  9,901,046  10,408,824 فروش 

  12,823,452-  9,410,411-  6,940,360-  7,524,301- بهای تمام شده کالای فروش رفته
  4,845,665  4,040,550  2,960,686  2,884,523 سود )زیان( ناخالص

  451,937-  347,644-  260,733-  276,573- اداری و تشکیلاتیهزینه های عمومی, 
  0  95,029  95,029  30,045- ( های عملیاتی مدها )هزینه آخالص سایر در 

  4,393,727  3,787,935  2,794,982  2,577,905 سود )زیان( عملیاتی 
  851,270-  648,046-  478,062-  515,122- های مالیهزینه

  339,719  265,651  91,862  454,609 های غیرعملیاتی مدها و هزینه آسایر در خالص 
  3,882,177  3,405,540  2,408,782  2,517,392 سود )زیان( خالص قبل از مالیات

  0  0  0  0 مالیات 
  3,882,177  3,405,540  2,408,782  2,517,392 سود )زیان( خالص

  9,358,065  9,358,065  9,358,065  9,358,065 سرمایه 
  415  364  257  269 سود هر سهم  

11% 14%
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 1402تحلیلی  1401ماهه چهارم  3 مفروضات تحلیل 
  282,599,593  217,384,302 نرخ خمیر ویرجین 

 %30 %0 افزایش نرخ محصولات   
 %30 %0 افزایش نرخ مواد اولیه  

 %40 %0 تورم 
0% دستمزد افزایش نرخ   40% 

 415 364 سود هر سهم 
P/E 6/5 5/2 

 2,300 2,500 قیمت هر سهم  
 

 افزایش نرخ مواد اولیه  1402تحلیل حساسیت 
EPS 415 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50% 

ت  
ولا
حص

خ م
 نر
ش

زای
اف

 

10% 346 293 240 186 133 80 26 -27 -80 
15% 417 363 310 257 203 150 97 43 -10 
20% 487 434 381 327 274 221 167 114 61 
25% 558 504 451 398 344 291 238 184 131 
30% 628 575 522 468 415 362 308 255 202 
35% 699 645 592 539 485 432 379 325 272 
40% 769 716 662 609 556 502 449 396 342 
45% 840 786 733 680 626 573 520 466 413 
50% 910 857 803 750 697 643 590 537 483 

 

28% 27%
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40% 41%
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حاشیه سود ناخالص، عملیاتی و خالص

حاشیه سود ناخالص حاشیه سود عملیاتی  حاشیه سود خالص
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 بندیجمع 
محصولات خود را در داخل به   که بخش عمده  استکاغذهای فلوتینگ و کرافت لاینر    ،صنایع کاغذ پارس تولیدکننده خمیر ویرجین

مواد اولیه اصلی شرکت باگاس یا همان ضایعات نیشکر است اما بخش مهمی از بهای ساخت را کاغذ آخال و   .رساندفروش می 
های  شود برای سالبینی میفروش و خرید مواد اولیه شرکت هر دو ریالی است و پیش   .دهدانواع جسب و مواد افزودنی تشکیل می 

فروشی محصول بتواند از خام  یکبار مصرف گیاهی توسط پارس طبیعت سلولز  های توسعه و تولید ظروفبه بعد با پیشبرد طرح  1402
گذاری سرمایه   ،با ارزش خمیر ویرجین به سمت ایجاد ارزش افزوده بالاتر گام بردارد. با این اوصاف با در نظر گرفتن ضریب رشد مناسب 

 گردد. ریسک ارزیابی میتومان کم  250های کمتر از در این نماد در قیمت

 ( چکاپا ) کاغذ پارس  صنایع شرکت  تحلیل تکنیکال

 

با توجه   خود را به اتمام رسانده است.  کیامتریدالگوی  ( از  Gشاخه )  نیآخرآغاز نمود،    1399در روند نزولی که از مرداد سال    چکاپا
داد. لذا انتظار   و شناسایی کف اصلی  یروند اصلاح  افتنیبه خاتمه    یقطع  یرا  توانیم  ،شاخه است   7به اینکه این الگو دارای  

 را تجربه کند  متیق  شیافزا  یتومان  330حداقل تا سطوح    ،شکل گرفته  یالگو  دییتا  یو برا  ییدر قالب حرکت پساالگو  چکاپا  رودیم
 و پس از اصلاحی مجدد، به روند رو به جلوی خود ادامه دهد. 
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 بررسی وضعیت بنیادی شرکت سپید ماکیان 

 
  معرفی

با واگذاری به    1368های رشت با نام کیشکه شمال به ثبت رسید. در سال  در اداره ثبت شرکت  1359شرکت سپید ماکیان در سال  
با   1380نمود. در سال  مرغ فعالیت میدر زمینه تولید تخم   1379مدیریت جدید به نام سپید ماکیان تغییر نام داد. شرکت تا سال  

مجوز فعالیت زنجیره یکپارچه   1393برخورداری از نیروی متخصص فعالیت خود را در زمینه مرغ گوشتی آغاز کرد. سپید در سال  
د غذاهای رود کار خود را در زمینه تولیبرداری کامل از مجتمع غذایی حسنبا بهره  1400تولید گوشت مرغ را دریافت کرد. در سال  

کشی بوقلمون فعالیت خود را در زمینه تولید گوشت بوقلمون و با خرید دو مزرعه مادر و یک کارخانه جوجه   نیمه آماده گسترش داد
شود. سپید ماکیان با  بزرگترین مرغداری صنعتی کشور شناخته می  ،درصدی از بازار  4آغاز کرد. در حال حاضر سپید با سهم حدود  

 کند.مرغ خود را به بازار عرضه می   ،زیرک دو برند سیمین و

 1402تحلیلی  1401تحلیلی  1400 1,399 1,398  سال مالی 
 3,940 3,831 3,277 2,979 2,344 نیروی انسانی  
 154,000,000 149,719,528 142,297,874 116,434,865 97,970,050 )تن( تولید مرغ زنده

 39 39 43 39 42 )تن(سرانه تولید مرغ زنده 
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 سرمایه شرکت از بدو تاسیس تغییرات 

 سرمایه )میلیون ریال( محل افزایش سرمایه  درصد افزایش سرمایه  سال
 1 سرمایه تاسیس  0 1359
 30 آورده نقدی  2900 1362
 210 مطالبات سهامداران  600 1377
 3,000 آورده نقدی  1,329 1381
 9,000 آورده نقدی  200 1382
 11,520 آورده نقدی  28 1382
 11,529 ادغام با پرنده سالم گیلان  0 1388
 30,000 مطالبات سهامداران  160 1389
 48,000 سود انباشته  60 1390
 72,000 سود انباشته  50 1391
 82,000 ادغام با شرکت قوی آبکنار 14 1392
 130,000 سود انباشته  59 1393
 250,000 سود انباشته  92 1393
 300,000 مطالبات سهامداران     20 1396
 360,000 سود انباشته     20 1396
 450,000 مطالبات سهامداران    25 1397
 1,005,000 مطالبات سهامداران     123 1398
 3,000,000 سود انباشته    198 1400

مجتبی رسولی 
24%

محمد رسولی 
نجی اله رسولی 23%

23%
صندوق بازارگردانی امید لوتوس

پارسیان 
6%

صندوق سرمایه گذاری لوتوس
پارسیان 

2%

سایر سهامداران 
22%

ترکیب سهامداران
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 باشد:های صنعتی دارای چرخه کامل تولید و فروش به شرح زیر می مرغداری تولید مرغ گوشتی در 
 

 

 

 
شود این مقدار با بینی میپیش   2022باشد و برای کل سال میلیارد تن می  5/100د  در حدو  2021تولید گوشت مرغ در جهان در سال  

کیلوگرم قرار دارد در حالی که سرانه   15میلیارد تن برسد. سرانه مصرف گوشت طیور در جهان در محدوده    101  حدود  رشد به  0.3%
کنند برای گوشت مرغ های آماری این حوزه را تحلیل میهایی که دادهطور کلی شرکت. به استکیلوگرم    29  حدودمصرف ایران  

 گیرند. رشدی همگام با رشد جمعیت را در نظر می 
ترین منبع پروتئینی بیشتر تر مردم اقبال به گوشت مرغ به عنوان ارزان یافته با توجه به قدرت خرید پایینر کشورهای کمتر توسعه د

 های حرام به نسبت سایر کشورها سرانه بالاتری دارند.  است. همچنین کشورهای مسلمان به دلیل عدم مصرف گوشت 

مواد اولیه 
شامل ذرت و 

...سویا و

کارخانجات 
خوراک دام

مزارع مرغ 
مادر

کارخانجات 
جوجه کشی

مزارع مرغ 
گوشتی کشتارگاه ها توزیع و 

فروش
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دهد که برای تولید یک کیلوگرم ضریب نشان می  این  شودمرغداری با شاخص ضریب تبدیل نشان داده می وری نهایی در صنعت  بهره

مرغ زنده چند کیلوگرم دان مصرف شده است. ضریب تبدیل در کشورهای مختلف و شرکت سپید ماکیان در نمودار مشخص شده 
 است.  
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 نحوه قیمت گذاری مرغ: 
 کند:  مشی قیمت گذاری را دنبال میومرغ کامل دو خط 

 گیرد؛ قیمت دستوری است. گذاری ستاد تنظیم بازار قرار می شرایطی که بازار تابع قیمت  -1
شود و تابعی از قیمت رقبا، مقدار تقاضا و نحوه تسویه گذاری رقابتی که قیمت در مراکز فروش مرغ تعیین میشرایط قیمت   -2

 باشد. می  حساب مشتری
 شوند.  گذاری می دار و بوقلمون به شیوه رقابتی قیمتبندی، زیرک، طمعمحصولات قطعه 
باشد و نرخ دان بر اساس محاسبه ( میITPروزه بر اساس نرخ اعلامی تارنمای پایگاه خبری مرغداری و دامپروری )نرخ جوجه یک 

 شود.  درصدی تعیین می 5بهای ساخت با لحاظ حاشیه سود 
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یکی از مهمترین راهبردهای شرکت در جهت توسعه تولید، افزایش ظرفیت از طریق انعقاد قراردادهای مشارکت در مزارع مادری و  
 گذاری اولیه حجم تولیدات خود را افزایش دهد.  دهد تا بدون نیاز به سرمایه باشد. این شیوه به شرکت اجازه می گوشتی می 

 نموده های تحت قرارداد را تامین روزه و دان مورد نیاز مرغدارید که جوجه یک کنشرکت سپید ماکیان تعهد می  ،در روش مشارکتی
 . نمایدها را محاسبه و پرداخت و سهم مشارکت مرغداری  رساندهرا به فروش  آنهاو از طرفی مرغ تولیدی 
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 1402تحلیلی  1401تحلیلی  1401ماهه  6تحلیلی  1401تابستان  1401بهار  1400سال  مقدار فروش )کیلوگرم( 

 93,270,494 89,036,202 45,423,942 21,500,424 22,111,836 92,490,905 مرغ آماده طبخ 
 10,966,749 10,375,616 5,340,949 2,541,254 2,493,413 10,159,792 بندی قطعه

 4,299,953 4,890,277 2,094,133 800,405 1,995,739 1,359,720 مرغ منجمد

 1,625,773 1,588,019 791,773 376,730 419,516 1,650,824 بندی منجمد قطعه

 9,937,676 10,342,468 4,839,778 2,229,860 3,272,830 9,182,534 دان
 25,172,340 25,172,340 12,586,170 5,915,410 6,670,760 17,999,580 جوجه یکروزه )قطعه( 

 5,506,358 5,970,590 2,681,668 2,223,595 1,065,327 2,697,837 مرغ زنده
 5,775,052 5,669,831 2,812,525 1,534,784 1,322,522 5,076,663 سایر

 156,554,396 153,045,343 76,570,938 37,122,462 39,351,943 140,617,855 جمع کل تولید
 

 1402تحلیلی  1401تحلیلی  1401ماهه  6تحلیلی  1401تابستان  1401بهار  1400سال  (. رنرخ فروش )م
 756,000 536,495 630,000 533,609 347,216 256,160 مرغ آماده طبخ 

 1,077,157 770,903 897,631 760,292 510,264 416,808 بندی قطعه
 771,429 552,224 642,858 544,499 460,219 318,605 مرغ منجمد

 837,323 599,514 697,769 591,009 421,710 412,661 بندی منجمد قطعه
 236,721 160,252 197,268 167,085 100,858 55,097 دان

 102,386 72,450 85,322 72,267 48,326 46,915 جوجه یکروزه )قطعه( 
 529,503 386,163 441,253 373,740 273,418 181,581 مرغ زنده
 239,442 176,083 199,535 169,006 134,423 92,303 سایر
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 1402تحلیلی  1401تحلیلی  1401ماهه  6تحلیلی  1401تابستان  1401بهار  1400سال  ( ر. مبلغ فروش )م

  70,512,494  47,767,478  28,617,083  11,472,817  7,677,578  23,692,471 مرغ آماده طبخ 
  11,812,908  7,998,594  4,794,200  1,932,094  1,272,300  4,234,685 بندی قطعه

  3,317,110  2,700,527  1,346,230  435,820  918,477  433,213 مرغ منجمد
  1,361,298  952,040  552,475  222,651  176,914  681,230 بندی منجمد قطعه

  2,352,459  1,657,400  954,732  372,577  330,091  505,926 دان
  2,577,291  1,823,731  1,073,871  427,490  322,370  844,458 جوجه یکروزه )قطعه( 

  2,915,634  2,305,620  1,183,293  831,047  291,280  489,877 مرغ زنده
  1,382,788  998,361  561,196  259,387  177,778  468,593 سایر

  0  26,824-  0  26,824-  0  0 تخفیفات 
  0  0  0  0  0  0 برگشت از فروش  
  96,231,982  66,176,927  39,083,080  15,927,059  11,166,788  31,350,453 جمع کل تولید
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 صورت سود و زیان  

   1400سال   دوره مالی 
شش ماهه   

   1401اول 

شش ماهه   
   1401دوم 

   1402تحلیلی    1401تحلیلی  

  96,231,982  66,176,927  38,948,002  27,228,925  31,350,453 فروش   
  78,079,952-  49,898,861-  29,767,220-  20,131,641-  22,270,921- بهای تمام شده کالای فروش رفته   

  18,152,030  16,278,066  9,180,783  7,097,284  9,079,532 سود )زیان( ناخالص  
  3,358,504-  2,367,397-  1,191,924-  1,175,473-  1,406,839- های عمومی, اداری و تشکیلاتی هزینه 
  0  32,352-  0  32,352-  9,880 ها(ی عملیاتی  خالص سایر درامدها )هزینه  

  14,793,526  13,878,317  7,988,859  5,889,459  7,682,573 سود )زیان( عملیاتی   
  1,542,364-  974,760-  513,091-  461,669-  565,104- های مالی هزینه 

  286,819  197,240  123,190  74,050  93,440 های غیرعملیاتی  مدها و هزینه آخالص سایر در  
  13,537,981  13,100,797  7,598,957  5,501,840  7,210,909 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات  

  0  0  0  0  27,085- مالیات  
  13,537,981  13,100,797  7,598,957  5,501,840  7,183,824 سود )زیان( خالص  

  3,000,000  3,000,000  3,000,000  3,000,000  3,000,000 سرمایه   
  4,513  4,367  2,533  1,834  2,395 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه   
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 1402تحلیلی  1401ماهه دوم  6تحلیلی  واحد  مفروضات  
  154,000,000  75,000,000 تن   تولید مرغ زنده  

  756,000  630,000 ریال نرخ مرغ آماده به طبخ  
 %20  0 درصد درصد افزایش نرخ  
  0/415  0/415 دلار نرخ جهانی ذرت 
  0/635  0/635 دلار نرخ جهانی سویا  

  31,500  22,500 ریال نرخ سایر مواد اولیه  
  320,000  275,000 ریال نرخ دلار 
 %40 %20 درصد تورم 
 4,513 4,367 ریال سهمسود هر  

 %50 %33   درصد تقسیم سود  
 15,317 17,500 ریال قیمت سهم  

P/E   4 3/4 
 

درصدی نرخ فروش در نظر گرفته شده است که با توجه به دریافت هر ساله افزایش نرخ گوشت مرغ در  20افزایش  1402برای سال 
 1402سال به این نرخ بفروشد و حتی برای نیمه دوم سال    بخش عمده  شود شرکت قادر باشد برایبینی میابتدای سال، پیش

 شود.  بینی میهای بیشتری متناسب با تورم جامعه پیشافزایش نرخ 
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 نرخ فروش مرغ آماده به طبخ 1401تحلیل حساسیت 

EPS 4,367 550,000 560,000 570,000 580,000 590,000 600,000 610,000 620,000 630,000 640,000 650,000 

 دلار

270,000 2,844 3,046 3,248 3,450 3,653 3,855 4,057 4,259 4,461 4,664 4,866 
280,000 2,655 2,857 3,059 3,261 3,464 3,666 3,868 4,070 4,272 4,475 4,677 
290,000 2,466 2,668 2,870 3,072 3,275 3,477 3,679 3,881 4,084 4,286 4,488 
300,000 2,277 2,479 2,681 2,884 3,086 3,288 3,490 3,692 3,895 4,097 4,299 
310,000 2,088 2,290 2,492 2,695 2,897 3,099 3,301 3,503 3,706 3,908 4,110 
320,000 1,899 2,101 2,304 2,506 2,708 2,910 3,112 3,315 3,517 3,719 3,921 
330,000 1,710 1,912 2,115 2,317 2,519 2,721 2,923 3,126 3,328 3,530 3,732 

 

 

 بندی: جمع 

اولیه دلاری شناخته میشرکت   ءسپید ماکیان جز  ریالی و مواد  با فروش  از نشوهایی است که  این گروه  با  اما تفاوت سپید  د. 
  4,200های جهش ارزی است که نمونه آن در تخصیص ارز  ها حمایت دولت از صنعت زراعت به دلیل راهبردی بودن در زمان شرکت 

آورد. از  هایی را درخصوص نرخ فروش محصولات به وجود می حساسیت ،  هاست و متعاقبا این راهبردی بودنتومانی به این شرکت
گسترش سطح تولیدات بواسطه منعقد کردن قراردادهای مشارکتی و خریداری توان به  می های اخیر  های شرکت در سالپتانسیل 

 1402و   1401رسد علیرغم کاهش حاشیه سود ناخالص سپید در سال . به نظر می اشاره داشت واحدهای جدید و بهبود ضریب تبدیل 
برای   تومانی  2,000های کمتر از  گردد. از این رو قیمتافزایش تولید و افزایش نرخ محصولات موجب سودآوری مطلوب شرکت  ،  

 ریسک خواهد بود. گذاری در این نماد جذاب و کمسرمایه 
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 (سپید) سپید ماکیانشرکت تحلیل تکنیکال 

 

توان ، نمیدر دسترس نیستدر نماد سپید به دلیل اینکه از زمان ورود به تابلوی معاملات مدت چندانی نگذشته و عملا دیتای کافی  
تحلیل قابل اتکایی ارائه نمود. با این حال احتمال وجود یک مثلث خنثی در قسمت دوم نمودار محتمل است. از آنجایی که قیمت 

در ارتباط  Cدرصدی با شاخه   61.8اصلاحی از مثلث خنثی است و این شاخه به طور معمول با نسبت در حال تکمیل آخرین شاخه  
 Eالبته خوب است بدانید که شاخه    تومانی عاملی برای بهبود تقاضا در این نماد گردد.  1.710-1.700است، انتظار داریم محدوده  

تواند از همین نقطه برگشت خود را به ثبت برساند. در این یمت می محدوده حداقلی خود را پاس کرده و در صورت بهبود تقاضا ق
 خواهد بود.  سهمتومانی اولین هدف  2.150مسیر سطوح 
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  ی از صندوق توسعه مل  یدیانجام شده، منابع جد  یهای ر یگپی  با   : گفت  سازمان بورس  سیرئ 
 دیخود اقدام به خر  یصندوق با کد معاملات  ن یبار ا  نینخست  یبه بازار سهام وارد شد و برا

  ی الیر  یهایی چراکه دارا  شودیدولت و بازار سهام محسوب م  یبرا   یاقدام خوب  نای  کرده است.
منبع    کیکه    یصندوق توسعه مل  گرید  انبی  به  به دلار شده است.  ل یتبد  ینوع  صندوق به  نیا
اندوخته کرده و    ینازل  اریبس  یهامت یرا در ق  یاارزنده  ییدارا  د،یآ یبه حساب م  یالنسلنیب
 کند.  دایتداوم پ  نده یاقدام در آ  نیا  میدواریکشور و بازار مناسب است؛ ام  یاقدام برا  نیا

عشقی گفت: از ابتدای کار تدوین لایحه بودجه پیشنهادات بورسی مطرح و بندهای لازم در نظر گرفته شده است. مجلس هم قول 
باشد. به گفته وی، در لایحه بودجه سال آینده در حوزه انرژی   1401بهتر از سال    1402  همکاری داده و امیدواریم لایحه بودجه سال

 ها افزایش قیمت نخواهیم داشت. شرکت 

از جمله خودرو،   عیگام به گام صنا   یی از بورس و رها  یتیحما   بندی10  بسته  ارائه  از  پس 
بازگشت اعتماد به بازار    یاقدامات دولت برا   ،یدستور   یگذار متیو ... از ق  مانیس  ر،یتا

  ی هماهنگ  یعال  یفروش سهام در جلسه شورا  اتیمال  یدرصد  80سهام ادامه دارد و کاهش  
   .دیرس بیبه تصو یاقتصاد

 ی هابازار در سال   نیندارد اما از آنجا که ا  یقابل قبول  توضعی  بورس:  کرد  اعلام  اقتصاد  وزارت 
ها نگاه  نیدولت فاصله گرفتن از ا  یبنا  ده،ید  بیآس  یمدت، گذرا و ابزار کوتاه  یهاگذشته از نگاه

  1402بودجه    قیتلف   ونیسیبا کم   یو سپس در همکار   نتدوی  در  است  تلاش  در  اکنون  دولتاست.  
سد بر   یبورس  یهاشرکت   یاثرگذار بر سودآور   یرهایدرباره متغ  یدر مجلس بتواند به توافق مشترک

 باشد. هیبازار سرما یکننده برادوار یام یابودجه  1402تا بودجه 

بازرس  سیرئ  بور   یگذار هیسرما  یهاصندوق  یاداره  با تصوس گفتسازمان  مجمع   بی: 
ها صندوق  نیا  دنامهیها مصوب شد؛ امآن  دیاساسنامه جد  کم،ی  شیدارا و پالا  یهاصندوق

 قتیشد. در حق   نییتع  زیبه وجود آمده، رکن بازارگردان ن  رات ییکرد و به واسطه تغ  رییتغ
  مذکور،   مصوبات  مطابق  آن داشتند، مصوب شد.  ریینظر بر تغ  رانیوز  اتیهر آنچه که ه

  نیا  یهاکرده و بازارگردان   رییبه فعال تغ  رفعالیغ  تیریاز مد  کمیو دارا    شپالای  صندوق
موضوع   نی( اقدام کنند که اتیونینسبت به صدور و ابطال واحدها )  توانندیها مصندوق

 . شودی ها مصندوق  NAVبا  بازار متیمنجر به کاهش فاصله ق دهد،ی م شی آنها را افزا ینقدشوندگ نکهیعلاوه بر ا

  ک ی  یفولاد در کشور ط  دیتول  زانیم  رییفولاد به تغ  دکنندگان یانجمن تول  رهیمد  اتیعضو ه 
داده شد باعث بهبود   یخصولت  یفولاد  یهاکه به شرکت   یسال گذشته اشاره کرد و گفت: برق

با   تهنسبت به سال گذش  یکه در سال جار   یدر صنعت فولاد شد؛ به طور   دیتول  تیوضع
مسئولان   یرو  شیپ  یهابه برنامه   یشهرستان  .میفولاد همراه بود  دیدر تول  یدرصد  10  شیافزا
کرد و اظهار داشت: وزارت صمت    دیصنعت فولاد تاک  تیبهبود وضع  یصنعت در راستا  نیا

بر  یاعمال تیاست که در سه ماه فصل زمستان، مشکلات متاثر از محدود یبه دنبال راه حل
   شود. ان یدچار ضرر و ز فولادکند تا صنعت  تیریمساله را مد نیرا کاهش دهد و ا عیمصرف گاز صنا
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 هشت   :گفت  سهام خودروسازان  یدرخصوص واگذار   یساز یسازمان خصوص  سییزاده؛ رربانق
  نیاقتصاد و معاون ریوز یصمت و دکتر خاندوز  ریوز نیام یدکتر فاطم  نبی مشترک جلسه

شده    هیسهام دو خودروساز ته  یواگذار   یبورس برگزار شده و سند اصل  ندهیدو وزارتخانه و نما
  . ستا  هارمجموعه یو ز  یبابت فروش سهام تودل  پایخودرو و سارانیسهام ا  ارزشگذاری.  است 
 . شده است قهیرفع وث 44اصل  یعال شورای مصوبه با خودروساز دو در دولت سهام

 دیجد  یخودرو  8  ندهی سال آ  انی تا پا  میاکرده  گذاری هدف  :گفت  پایسا   یگروه خودروساز   رعامل یمد 
شده   یساز اطلس و سهند آماده   یهاخودرو   دیباره خطوط تول  نای  در  .م یرا عرضه کن  یو تجار   ی سوار 
دستگاه   6است.    یی نها  یهاشیشده و در حال گذراندن آزما  دیها تولخودرو   نیدستگاه از ا  30که  

 آماده است.  هاش یمرحله مونتاژ و گذراندن آزما یشده که برا  دیتول زین ایخودرو آر

صنف   ریدب  انجمن  پتروش  انیکارفرما  یکل   یم یصنعت 
نرخ خوراک    شیافزادرخصوص   مکعبشرکت سقف  متر  به  تومان  10  یها  گفت:هزار    ن یا  ؛ 
در فرمول    فرمول باشد.  کی  ینرخ خوراک مبنا  نییاست و قرار شده که تع  یموضوع منتف 

 یاحمد مهدو  .گیردمحصول را هم مدنظر قرار    یر یپذهاب اروپا حذف شود و بحث رقابت  دیبا
)البته مصرف داخل    رند،یداخل را در نظر بگ  یها اگر هاب اروپا را حذف کنند و نرخ  گفت:

  ن یدارد(، ا  ریخوراک تاث  متیهم بر  ق  هیصادرات به عراق و ترک  یعنیشامل بخش صادرات،  
 سنت است.  15تا  14در حدود  متیق

  ش یهزار تومان افزا  20آبونمان تلفن ثابت را تا    نهیسابقه هزی ب  یاقدامشرکت مخابرات در   
چه از خطوط ثابت استفاده کند و چه اصلا استفاده نکند ملزم به  یرانیداده و هر خانواده ا
تعداد اشتراک تلفن ثابت   نکه ای  به  توجه   با  مبلغ به مخابرات است.  نیپرداخت ماهانه ا
ا ا  ونیلیم  37حدود    رانیشرکت مخابرات  از  درآمد حاصل  است  ماهانه    شیافزا  نیخط 

هزار میلیارد تومانی بر   8 –  7این موضوع اثر حدود  تومان خواهد بود. اردیلیم 700حدود 
 درآمد و سود هر سهم شرکت مخابرات دارد. 

  ک ینزد  ندهیکه در آ  دی نداشته باش  دی: تردگفت  یشیو آرا  یبهداشت  نده،یشو  عیانجمن صنا  ریدب 
  یهادرصد از شرکت   15تا    10چراکه    ؛شد  میو بحران آن مواجه خواه  ندهیبا کمبود مواد شو

  ت ی سوم ظرف  کیبزرگ هم با    یهارا متوقف کردند و شرکت   دیکوچک روند تول  دکنندهیتول
 تا برند خود را حفظ کنند. کنندیمکار 
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