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سال   بازار جهان2020از    ی هاتنش   یر تأث تحت  یانرژ  ی، 

اقتصاد  یتیکی،ژئوپل و    یهاقدرت  یانم  ی رقابت  بزرگ 

  . شده است  زیادی  تغییراتدچار    ینتأم  یره زنجاختلال در  

ا طب  یان، م  ین در  به LNG)  یعما  یعیگاز  منبع(    ی عنوان 

  یت در حفظ امن  یاتیح  یو کارآمد، نقش  یرپذ پاک، انعطاف 

تسه  ی جهان  یانرژ ک  یلو  اقتصاد  به    یفا ا  یخنثربن گذار 

مها  یبررس .  کند ی م ق  دهد ینشان  از    یمتکه  پس  گاز 

  از سوی دیگر،   است.  یافته کاهش    ید شد از نوسانات    یادوره 

آس   یریطور چشمگ به   LNG  ی تجارت جهان اروپا    یااز  به 

به    یا،گرفتن از استرال  یشیمتحده با پ  یالاتا  شده و منتقل  

شده    یلدر جهان تبد   سازییع ما  یتدارنده ظرف  ینتربزرگ 

  ی همچنان صعود   یعیگاز طب  ید تول  یروند رشد جهان است.

  سازییع ما  یهاپروژه   ید موج جد   شودی م  بینییشاست و پ

ب تعادل  تقاضا    یشتر موجب  و  منظر  .   گردعرضه  از 

 یهای به انرژ   یگذار جهان  یعنی  ی ، دو محرک اصلهافرصت

  ی اقتصاد، رشد بلندمدت تقاضا  شدنیجیتالی کربن و دکم 

LNG  ونقل و  مصرف در حمل   یش. افزاکنند ی م  ینرا تضم

ن  یژهوبه   یادر آس   ینیگسترش شهرنش  یع،صنا و    یاز هند، 

مصنوع  یندهفزا هوش  و  داده  پا  ی مراکز  برق    ، یداربه 

هستند.  ین ا  یاصل  ی موتورها دیگر  رشد  سوی  رشد    ،از 

  یدروژن ه  هایی توسعه فناور  یدپذیر،تجد   هایی انرژ  یعسر

ذخ و  را    LNG  یگاه جا  تواند ی م  ی انرژ   سازییره سبز 

انتقالبه  سوخت  چالش    یعنوان  کلبه   .بکشد به    ی، طور 

جهان مرحله  LNG  یصنعت  ب  یادر  که  است    ین گذار 

 یهاپاک و چالش   ی به انرژ  یاز از ن  یناش  رشد   یهافرصت

    .کند ی تعادل برقرار م  ینده و فناورانه آ  یتیکیژئوپل

ترین  یکی از درخشان   1۴0۴بازار سرمایه تهران در آذرماه   

های  های خود در سال جاری را تجربه کرد و نشانه دوره 

شیشه  تالار  به  رونق  بازگشت  از  شد. روشنی  نمایان  ای 

محدوده   در  را  ماه  معاملات  که  بورس  کل    3شاخص 

و   روندی    167میلیون  طی  بود،  کرده  آغاز  واحد  هزار 

  900میلیون و    3صعودی، در پایان آذر به نزدیکی سطح  

هزار واحد رسید؛ رشدی قابل توجه که توجه فعالان بازار  

این صعود در شرایطی  .  را بار دیگر به سهام معطوف کرد

رقم خورد که بازارهای موازی همچون ارز و طلا نیز مسیر  

می  طی  را  به افزایشی  سهام  جذابیت  اما  در  کردند،  ویژه 

صنایع بزرگ و دلاری، سبب شد جریان نقدینگی تازه با  

شود.   بورس  وارد  بیشتری  رشد قدرت  تحت    این  عمدتاً 

گروه  در  تقاضا  افزایش  صادرات تأثیر  صنایع  های  و  محور 

ها ها، فلزات اساسی و بانکساز از جمله پتروشیمیشاخص

و  گرف  شکل و ت  بزرگ  فارس،    نمادهای  مانند  اثرگذار 

گیری شاخص  شپنا و وبملت نقش مهمی در شتاب  فملی، 

ایفا کردند. همزمان، رشد شاخص هم نیز نشان  کل  وزن 

داد که این موج صعودی تنها محدود به نمادهای بزرگ  

کوچک  سهام  و  حاکم  نبوده  مثبت  فضای  از  نیز  بازار  تر 

اند. از سوی دیگر، افزایش نرخ دلار در بازار  مند شده بهره

و  چشم   آزاد  نیما،  شرکت سامانه  سودآوری  های  انداز 

گذاران با اقبال  صادراتی را تقویت کرد و باعث شد سرمایه 

کنند  حرکت  دلاری  سهام  سمت  به  یک    .بیشتری  در 

آذر  جمع کلی،  می   1۴0۴بندی  در  را  عطفی  نقطه  توان 

مسیر بورس تهران دانست؛ ماهی که بازار پس از یک دوره  

 .ای گرفترکود نسبی در پاییز، بار دیگر جان تازه 

 خلاصه مدیریتی
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. مقایسه عملکرد بازارها1

درصدی شاخص کل و    17و    23و با رشد  را ثبت نمود  بازدهی فراتر از انتظار  بازار سرمایه در آذرماه با سبقت از رقبای خود  

ربع سکه کمی بیش  و    گفتنی است نیم سکه  .از خود به جای گذاشتشاخص هم وزن نسبت به سایر بازارها عملکرد بهتری  

. باشد مقایسه مد نظر در این گزارش تمام سکه می  اما از بازار سرمایه رشد داشتند 
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








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شاخص کل بورس

شاخص کل هم وزن

(ریال)سکه طلا 

نرخ دلار سامانه توافقی

(ریال)دلار آزاد 

(دلار)بیت کوین 

مقایسه عملکرد 
بازده یک ماه منتهی به آذر

بازده یکساله گذشته 

 بازده یکساله گذشته 9 89 شاخص
بازده یک ماه منتهی به  

 آذر 

 شاخص کل بورس 
  شاخص کل هم وزن 

  سکه طلا )ریال( 
  نرخ دلار سامانه توافقی 

  دلار آزاد )ریال( 
  بیت کوین )دلار(

 مقایسه عملکرد بازارها   .1
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 شاخص کل و هم وزن بورس  یبررس

 

 

خود را تجربه کرد. شاخص کل بورس تهران با اتکا به    یهادوره   ینتراز درخشان   یکی فصل سال،    ین در سوم  یه بازار سرما

را   یرصد د 53از  یشب یبازده یستماتیک،س  هاییسکر یها و کاهش نسبشرکت  یانداز سودآور رشد نرخ ارز، بهبود چشم 
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بازده  پا  ایی دار  ی بازارها  یبه ثبت رساند و در صدر جدول  توافق همچنین در آذرماه  قرار گرفت.    ییز در  ارز  به    یحذف  و 

بر    ی مبن  یه مهم به فعالان بازار سرما  یگنالی بلکه س   یی، اجرا  یمتصم  یک تنها    شناختن معاملات در تالار دوم، نه  یترسم

مقامات    یتی مواضع حما در کنار   یام،پ  ین بود. هم راهبردی  هاییتقطعنرخ ارز و کاهش عدمشدن  تری حرکت به سمت واقع 

سکه است. همزمان    یرو  یکتنها    آذر ماه  مثبت معاملات  یر حال، تصو  ینبا ا  موجب افزایش تقاضا در آذرماه گردید.  ی،اقتصاد

که باعث    ی اند؛ موضوعشده   یک نزد  یمقاومت  یهابازار به محدوده   یو ارزش دلار   ی گذارارزش   یها ها، نسبت با جهش شاخص

  ینکنند. در چن  یرشد تلق  یداریسنجش پا  یحساس برا  ی را مقطع  پایانی آذر ماههفته    ی،ااز فعالان حرفه   یشده بخش

 اتبه اقدام  منجر  یتیحما  هاییگنالاگر س   یژهوبه   یست،دور از انتظار ن  یمقطع   یهااصلاح   یاحتمال نوسان و حت  یطی،شرا

باشد، پاسخ   یجانی واکنش ه  یک از آنکه    یش رخ داد، ب  یرمعتقدند آنچه در معاملات اخ  یلگرانتحل  نشود.  اجراییو    اتییعمل

  ی و انتقال معاملات به تالار دوم، عملا انتظارات سودآور  یاست. حذف ارز توافق   یاستیس   ینانیبازار سهام به کاهش نااطم

روند   ینداده است. اگر ا  یش افزا یمال  یهار را در صورت ینرخ تسع شدنی کرده و احتمال واقع یاها را وارد سطح تازه شرکت

ها سخن  بنگاه   «ی »سطح سودآور  ییراز تغ  توانی منعکس شود، م  یزها نشرکت   یاتیعمل  یهاماهانه و داده   یهادر گزارش 

های  . البته موارد ذکر شده جدا از ریسک سیاسی و تنشبازار خواهد بود یر از رشد اخ ی بخش کنندهیه که توج ییری گفت؛ تغ

 باشد. ای می منطقه 
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 ارزش بازار بورس و فرابورس )دلاری( 

 

































 














 










































 























 








 





































































ن
دی

ور
فر

اد
رد

خ

اد
رد

م

هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

اد
رد

خ

اد
رد

م

هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

اد
رد

خ

اد
رد

م

هر
م

ذر
آ

ن
هم

ب

ن
دی

ور
فر

اد
رد

خ

اد
رد

م

هر
م

ذر
آ

 2  

برآیند ورود و خروج پول حقیقی بصورت ماهانه
(میلیارد تومان)








































































































































































































































































































































































































































لار
 د

رد
لیا

می

ارزش دلاری
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 گذاری خارجی در بورس روند سرمایه

مجموع  ،  (باشد می   1۴0۴به آبان  داده مربوط    ین)آخر های سازمان بورس های مرکز مطالعات و پژوهشبر آخرین داده  بنا

  یلیارد م 203،298به رقم  درصدی نسبت به مهر ماه  ۴ حدود  با کاهش جزیی ی و حقوق یقی حق گذاریه ارزش کل سبد سرما

 .ید رس ریال 

 







   





 





 
 





  











 




































 





































































































































































































درصد تغییرات ارزش دلاری بازار نسبت به ماه قبل

۸۹,۶۳۵

۹۶,۷۶۵
۱۰۷,۲۴۱

۱۱۳,۴۷۵

۱۷۶,۲۹۳

۱۵۵,۸۱۵

۱۸۰,۰۲۳

۱۹۲,۱۶۲

۱۸۱,۳۶۷

۱۸۱,۸۲۸

۱۶۷,۰۴۵

۱۷۰,۶۱۰



۲۰۳,۲۹۸

۶۰,۰۰۰

۸۰,۰۰۰

۱۰۰,۰۰۰

۱۲۰,۰۰۰

۱۴۰,۰۰۰

۱۶۰,۰۰۰

۱۸۰,۰۰۰

۲۰۰,۰۰۰

۲۲۰,۰۰۰

۲۴۰,۰۰۰

مهر
۱۴۰۳

آبان
۱۴۰۳

آذر
۱۴۰۳

دی
۱۴۰۳

بهمن
۱۴۰۳

اسفند
۱۴۰۳

فروردین
۱۴۰۴

اردیبهشت 
۱۴۰۴

خرداد
۱۴۰۴

تیر
۱۴۰۴

مرداد
۱۴۰۴

شهریور 
۱۴۰۴

مهر
۱۴۰۴

آبان
۱۴۰۴

ال
 ری

رد
لیا

می

روند یکساله مجموع ارزش سبد سرمایه گذاری خارجی 
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  ((P/E ttm نسبت قیمت به سود کل بازار

 

 ( (P/S ttmنسبت قیمت به درآمد کل بازار 

 















































































































































































































































































































































نسبت قیمت به سود
( P/Ettm )

P/Eقیمت به سود  1۴00میانگین از ابتدای سال 














































































































































































































































































































































قیمت به درآمد

P/Sttm

P/S قیمت به  درآمد 1۴00میانگین از ابتدای سال



9

 
 

 
 

  1404  آذر                       9 هشمار، مهفت سال                                                                                                 

 1402

www.samaninco.com 

 های مالی صنایع بازده و اهم نسبت 

 صنعت 

بازده یک  

ماه منتهی  

 آذر 

P/E ttm P/S 

  خدمات رفاهی متنوع 

  تامین سرمایه 

  قطعات خودرو 

  شکر

  سایر محصولات غذایی 

  چاپ و نشر 

  پیمانکاری صنعتی 

  وسایل خانگی 

  شیرینیجات

  انبوه سازی، املاک و مستغلات 

  بیمه 

  محصولات لبنی 

  محصولات کشاورزی 

  هتل و رستوران 

  لاستیک و پلاستیک 

  فعالیت مهندسی 

  لیزینگ 

  محصولات پاک کننده 

  سایر مواد معدنی 

  حمل و نقل بار زمینی 

  چوب

  حمل و نقل از طریق خطوط راه اهن

  سیمان، اهک و گچ

  تجهیزات صنعتی 

  سخت افزار و تجهیزات 

 

 

 

 صنعت 

بازده یک  

ماه منتهی  

 آذر 

P/E ttm P/S 

  تولید فلزات گرانبهای غیراهن

  تولید کود و ترکیبات نیتروژن 

  سایر محصولات کانی غیرفلزی 

  فراورده های نفتی 

  حفاری 

  دارویی 

  سرمایه گذاری 

  آهن و فولاد

  مخابرات 

  متنوع - مواد شیمیایی

  محصولات کاغذی 

  محصولات فلزی

  نوشیدنی 

  کانی های فلزی

  کاشی و سرامیک 

  فعالیتهای مرتبط با اوراق بهادار 

  خرده فروشی،باستثنای وسایل نقلیه موتوری 

  ماشین الات 

  زغال سنگ 

  بنادر و کشتیرانی 

  بانکها و موسسات اعتباری 

  خودرو 

  ماشین الات الکتریکی 

  برق - خدمات رفاهی

  نرم افزار و خدمات 
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  ارزش معاملات صندوق ها:

 

 

 

 

 

 

 

 

 






























































































































































































































































ان
وم

د ت
یار

میل

مقایسه ارزش معاملات صندوق های سهامی و درآمد ثابت

ارزش معاملات  صندوق های سهامی ارزش معاملات صندوق های درآمد ثابت
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 ی گذاریه سرما ی هابازده صندوق

 ( ETFصندوق های سرمایه گذاری مبتنی بر سهام) 

 بازده یک ماه آذر  بازده شش ماهه  بازده یک ساله  نام صندوق

  دیار
  سپینود
  آمیتیس 
  هومان 
  خبرگان 
  ابتکار 
  بذر 

  ارزش 
  ویستا 
  تیام

  اکسیژن 
  آتیمس

 

 (ETFصندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت )

 بازده یک ماه آذر  بازده شش ماهه  بازده یک ساله  نام صندوق

 کل ارزش 

ها  خالص دارایی 

 )میلیاد تومان( 

 1,۴92 6.10 1۴.7 3۴.1 داریک 

 1,۴01 ۴.2۴ 12.9 23.7 هامرز 

 7,216 ۴.17 16.3 32.9 اوصتا 

 ۴5 3.98 17.2 3۴.۴ رایکا 

 1,910 3.61 17.3 35.0 سام 

 6,15۴ 3.58 18.1 3۴.3 توسکا 

 1,۴19 3.۴8 17.۴ 3۴.5 آلا

 121 3.۴3 15.7 0.0 سپنتارود 

 1,059 3.۴0 17.7 35.3 کارما 

 1,393 3.30 17.3 33.8 یارا 
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 صندوق های سرمایه گذاری مبتنی بر سپرده کالایی 

 بازده یک ماه آذر  بازده شش ماهه  بازده یک ساله  نام صندوق

 کل ارزش 

ها  خالص دارایی 
 )میلیارد تومان( 

  نهال 
  گلدیس
  زرفام 
  مثقال 

  درخشان 
  کهربا 
  رز

  گوهر 
  لیان 
  عیار 
  تابش 
  زر
  طلا 

 های اولیهعملکرد عرضه 

 

















































ن
عی

م

ن
کرب

رنا
خب

س
گر

دزا

ک
آوا

کو
یس

س

ک
باب

ن

پنا
وم

ان
یز

غان

کر
یش

ن

اد
وم

تر
الک

ن
یم

خ

ان
خش

ا

شم
حت

م

س
شم

ن
وی

ولن ان
ن

ان
رگ

مه

عه
وس

پت

س
فار

ز

عملکرد عرضه اولیه های جدید
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   ابزارهای نوین مالی

  

 میانگین قیمت 

 )ریال(  آبان 

 میانگین قیمت   

 )ریال( آذر 

 درصد تغییرات  قیمت 

 آبان  نسبت به 

  گواهی سکه 
 گواهی زعفران 

  سپرده شمش  طلا   یگواه

 

 قراردادهای آتی
 میانگین قیمت 

 )ریال(  آبان 

 میانگین قیمت   

 )ریال( آذر 

 درصد تغییرات  قیمت 

 آبان  نسبت به 

 1۴05  یبهشتارد  یلتحو  995خام    یشمش طلا  یقرارداد آت
  1۴0۴قرارداد آتی گواهی سپرده نقره تحویل آذر ماه  

  1۴05ماه    تیرقرارداد آتی زعفران نگین تحویل  
  1۴0۴ماه    آذرقرارداد آتی صندوق طلای کهربا تحویل  

  1۴0۴قرارداد آتی صندوق طلای کهربا تحویل اسفند ماه  

 اختیار معاملات سهام

 
 

















/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/


داد
رار

ر ق
هزا

معاملاتحجم
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
















/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/





/
/


نسبت ارزش معاملات مشتقه به سهام
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   میزان تحقق بودجه دولت در تامین مالی از بازار بدهی

  75که از این میزان    اوراق فروخت  تومان  یلیارد هزار م  ۴68، مجموعا  حراج  28  ی دولت طماه،    آذر  ، تا پایان1۴0۴در سال  

گزارش    یخ، تا تار1۴0۴دولت در سال    یمال   ین خالص تأمباشد.  ماه می  آذر هزار میلیارد تومان مربوط به فروش اوراق در  

  است. تومان  یلیاردهزار م 15۴حدود 

 
 

. 













                                     

ان
وم

  ت
رد

لیا
می

ار 
هز

انتشار اوراق توسط دولت 

 



 

 

دولت 1404بودجه سال  منتشر شده  واگذار  شده

(میلیارد تومان)اوراق مالی اسلامی  (هزار ورقه )اسناد خزانه اسلامی 
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   انتقال مالکیت اوراق بدهی

به طور عمده خریدار اوراق بوده و وزارت امور اقتصاد و دارایی به نیابت از دولت  ها  بانک  و   بازار سرمایه ،  1۴0۴سال    ماه آذر   در 

 میلیارد تومان از طریق انتشار اوراق بهادار اسلامی نموده است.    75،309اقدام به تامین منابع نقدی به مبلغ 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 










بانک مرکزی  صندوق ها بانک ها سایر اشخاص دولت

ان
وم

د ت
یار

میل

انتقال مالکیت 
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 . اقتصاد کلان2

 

 

 1میانگین نرخ بهره بدون ریسک اخزا 

 

 
 . دهدینرخ بهره را در طول زمان نشان م ییرات متوسط نرخ بهره اوراق خزانه رسم شده است و روند تغ یا روزه    90اوراق خزانه  ی هابر اساس داده  ی،منحن این1





























































































































































































































































































































































































نرخ ارز
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 درصد باقی ماند. 2۴سطح  دری سال جار آذر هفته چهارم یاندر پا یبانک یننرخ بهره ب یبانک مرکز یهار اساس دادهب
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 روند نقدینگی کل کشور

میزان نقادینگی کل کشاااور در پایان  باشاااد(می  1۴0۴)آخرین داده مربوط به مرداد   های موجودبر اسااااس آخرین داده

 رصد رشد داشته است.د 36.57سال قبل مدت مشابه همت رسید که نسبت به  12،015به  مردادماه

 
 

 





































ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

ی 
د

ر 
تی

92 9 9 95 96 97 98 99   2  

لار 
د

(
ال

ری
)

ی
نگ

دی
نق

(
ت

هم
)

(همت)نقدینگی دلار



















ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

ر 
مه ی 
د

ن 
دی

ور
فر ر 
تی

           

نرخ رشد نقدینگی بصورت سالانه نقطه به نقطه
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 شاخص کل شامخ ایران 

یکسال   طی از تداوم رکود    ی که حاک   یده رس   ۴6.6به    یماه با نرخ کاهششامخ( در آبان کل اقتصاد )  ید خر   یرانشاخص مد 

زمان  روند هم ینا بازگشته است. یمجدداً به روند کاهش یپس از دو ماه ثبات نسب یزت ن. شامخ بخش صنعباشد گذشته می 

 یت از وضع  شفاف  یریاست که تصو  1۴0۴ماهه نخست سال  در شش  یران مرکز آمار درباره عملکرد اقتصاد ا  هایداده با انتشار  

مواجه   یدارافزوده پااقتصاد همچنان با ضعف در خلق ارزش  دهد یکه نشان م   یری. تصوشودی مولد ارائه م یهابخش  یرکود 

از رقم آن در    یشدرصد ب   دهمیک ثابت با احتساب نفت حدود    یمتبه ق  ی ناخالص داخل  ید ها، تولن داده یاست. بر اساس ا

را    یدرصد  یمن  ی و رشد منف  یافتهبدون نفت کاهش    یناخالص داخل  ید در نقطه مقابل، تولو    دوره مشابه سال گذشته است

کشور محسوب    یرنفتیافزوده غاشتغال و ارزش   یاست که موتور اصل  ییهادر بخش  یتاز افت فعال  یاثبت کرده که نشانه 

اشوند ی م م  ین.  نشان  انگ   دهد ی روند  ساختار  ا  یزشی که  نف  یران اقتصاد  به  م   یرمولد غ  هاییتفعال  ع همچنان  .  کند یعمل 

کشور برقرار    یو واقع   یرسم  یهاکشور با داده   یو تجار   ینگرش و انتظارات فعالان اقتصاد  ینب  یکی ارتباط نزد  یگر،دعبارتبه 

 است. 
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شاخص مدیران خرید

(P.M.I)
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   :کشور یتورم نقطه به نقطه خانوارها

طور متوسط معنا که خانوارها به   یندرصد بوده است؛ به ا  52.6معادل    1۴0۴کشور در آذرماه    ینقطه خانوارهابه نقطه تورم  

نرخ نسبت به ماه    یناند. اکرده  ینهمجموعه ثابت از کالاها و خدمات هز  یک   ید خر  ی برا  1۴03از آذرماه   یشتر درصد ب  52.6

 است.  یافته  یش واحد درصد افزا  3.2قبل 
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% 1۴00تورم خانوارهای کشور برمبنای سال پایه
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    تراز معاملات واردات و صادرات

کالاهای  یصادرات قطع  یزان ، م1۴0۴ماهه نخست سال    شته  در بر اساس آخرین داده گمرک جمهوری اسلامی ایران  

بالغ بر  ی  بدون صادرات از محل تجارت چمدان  ینو همچن  ید به استثنای نفت خام، نفت کوره و نفت سف  کشور  یرنفتیغ

درصدی    1.17  افزایش   با مدت مشابه سال قبل،  یسهدلار بوده است که در مقا  یلیونم  36،997هزار تن و به ارزش    105،231

  3.03  افزایشمدت، با    ین واردات کشور در ا  یزانم  یندرصدی در ارزش دلاری داشته است. همچن  3.۴8  کاهش   در وزن و 

هزار    25,823با مدت مشابه سال گذشته، به ارقام    یسه درصدی در ارزش دلاری در مقا  1۴.29  کاهش  درصدی در وزن و

 .است یدهدلار رس  یلیون م 39،5۴0تن و 

 فعالیت

 1403ماه نخست  هشت 1404ماه نخست هشت 
 درصد تغییرات نسبت به 

 مدت مشابه سال قبل  

 ارزش  وزن ارزش  وزن
 درصد دلار درصد وزن 

 میلیون دلار هزار تن میلیون دلار هزار تن
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 واردات 
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








کشورهای مبادی واردات

امارات متحده عربی چین آلمان هند ترکیه سایر
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   اقتصاد جهانی .3

درصد اعلام شد، اما برآورد مستقل این    5.2، رشد اقتصادی چین طبق آمار رسمی اداره ملی آمار حدود  2025در سال  

برآورد  درصد بوده است. این اختلاف عمدتاً ناشی از بیش  3تا    2.5دهد که رشد واقعی اقتصاد تنها بین  گزارش نشان می 

از   ترضعیفگذاری واقعی که مصرف داخلی و سرمایه   است، در حالی ارائه شده در آمار رسمیاست که گذاری سرمایه میزان 

شتاب نسبی آغاز کرد. عواملی مانند جلو انداختن صادرات پیش از اعمال  را با    2025ها بوده است. اقتصاد چین سال  گزارش 

 موجب رشد  ،مالی دولت  هایحرک های مصرفی برای لوازم خانگی، خودرو و کالاهای الکترونیکی و م های آمریکا، یارانه تعرفه 

ترین سطح تاریخی  رشد اعتبارات بانکی به پایین  کاهش  نیمه اول سال شدند. با این حال، در نیمه دوم سال،  اقتصادی در

و رشد واقعی از    گردید گذاری  سرمایه افت شدید    سببمالی دولت    هایحمایتمحدودیت در  مصرف خانوار و  کاهش  ،  خود

، بیشترین اختلاف را با آمار رسمی نشان  GDPهای اصلی  به عنوان یکی از مولفه گذاری،  . سرمایه رسمی فاصله گرفت  آمار

درصد کمتر    75بیش از    ی جدید هاپروژه   رو شد و شروعدرصدی در فروش روبه   20دهد. بخش مسکن با کاهش بیش از  می 

  گذاری سرمایه   ،است  کاهش یافته  2025درصد در    1.9به    202۴درصد در    9.2گذاری صنعتی از  سرمایه   ،است  2021از اوج  

به عنوان  است. در این شرایط، صادرات    بوده های محلی  دولت در نیمه دوم سال نیز محدود شده و تمرکز بر مدیریت بدهی 

  0.1درصد افزایش یافته، در حالی که واردات تنها    10؛ حجم صادرات  عمل نموده استموتور اصلی رشد اقتصادی چین  

افزایش یافته و   ASEAN آفریقا و  داشته است. صادرات مستقیم به آمریکا کاهش یافته، اما صادرات به اروپا،درصد رشد  

که اقتصاد    که این موضوع حاکی از آن است  فراتر رفته است  202۴از یک تریلیون دلار سال    2025مازاد تجاری تا نوامبر  

انداز چشم  چین بیش از هر زمان دیگری به مازاد تجاری برای حفظ رشد متکی است و رشد داخلی جایگاه کمتری دارد.

و رکود    ات بانکیگذاری با ادامه کاهش اعتبارسرمایه   میزان  همچنان به شدت وابسته به صادرات است، در حالی که  2026

خواهد داشت و مصرف   GDP واحد درصدی در رشد   1.5، مصرف خانوار حداکثر سهم  مسکن و صنعت افت خواهد کرد

افت تقاضای جهانی،   شود، اما در صورتبینی می واحد درصد پیش  1.5تا    1دولت تقریبا ثابت خواهد بود. سهم صادرات بین  

هایی علاوه بر این، صدها میلیون شهروند چینی با درآمد پایین به سیاسترشد چین به شدت تحت تاثیر قرار خواهد گرفت.  

با وجود لحن جدید پکن درباره تقویت تقاضای داخلی، تجربه یک   .اقتصادی بنا شده باشد  هاینیاز دارند که بر پایه واقعیت 

الزاماً به اصلاحات ساختاری پایدار منجر نمیدهد که این وعده دهه گذشته نشان می  شوند. اصلاح نظام مالی، کاهش  ها 

  مدت کوتاه  در   و   هستند   برزمان   همگی  سرمایه،   تخصیص   اصلاح   و   مهاجر  کارگران   وضعیت  بهبود  روستایی،–شکاف شهری

تورم منفی مداوم،    ماهزمان با چند  ای وجود ندارد که کشوری همدر تاریخ اقتصاد، نمونه   .کنند   کندتر  را  رشد   توانند می   حتی

فصل متوالی با آن مواجه است. بعید    چندمین درصدی را ثبت کرده باشد؛ وضعیتی که چین اکنون برای    5رشد واقعی  

 .دانیم چین اولین استثنا باشد می 
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راستا در ماه قبل افزایش داشته است. این رقم هم ٪0.2رسید که نسبت به   ٪0.7به    2025در نوامبر   چیننرخ تورم سالانه  

قیمت مواد غذایی برای اولین بار در ده   د.دهتاکنون را نشان می  202۴های بازار بود و بیشترین سطح از فوریه بینی با پیش

نرخ تورم سالانه در منطقه یورو   بود.  های تازه و میوه   سبزیجات  قیمت  افزایش  از  ناشی  رشد   این  که  ماه اخیر افزایش یافت 

افزایش یافت که    ٪3.5تورم خدمات به    . بود  کمتر   ٪ 2.2  اولیه   بینیپیش   از   که ثابت ماند      ٪2.1در سطح    2025نوامبر  در  

کاهش داشته    ماه نوامبر در    % 2.۴در ماه اکتبر به    ٪2.5   از  و دخانیات  نوشیدنیغذا،   . تورماستبیشترین سطح از آوریل  

تر  و کمی پایین  ثابت بوده  ٪ 2.۴  بدون تغییر در سطح  کند، که غذا و انرژی را حذف می  (Core inflation) تورم پایه. است

است    بوده  ژوئیه   ماه   از   میزان   کمترین  که   رسید   ٪2.7به    2025  نوامبرسالانه در آمریکا در    نرخ تورم  ت.اس   ٪ 2.5بینی  از پیش 

  شد   اعلام  ٪2.6  پایه . در همین حال، نرخ تورم  باشد می   سپتامبر  ماه  در  شدهثبت   ٪3  رقم  وبازار    ٪3.1  بینیپیش   از  ترپایین  و

اعلام کرد که به   (BLS) کار آمریکا اداره آمار ). استبازار  ٪ 3  بینیپیش  از  کمتر  و   بوده  2021 مارس  از  سطح  ترین پایین که 

 .(آوری نشده استجمع 2025های ماه اکتبر  روزه دولت، داده  ۴3تعطیلی  دلیل
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ایالات متحده آمریکا  منطقه یورو  چین 
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.  بود  ریدر پنج ماه اخ   میزان   نیکمترکه    د یرس   ۴9.6به    ورویدر منطقه    د یبخش تول  د یخر  رانی شاخص مد   2025نوامبر    در

م   نیا آستانه    ترف یضع  ی کم  ورویدر منطقه    ی د یتول  یهاتی که فعال  دهد ی نشان  و در  شاخص .  اند ته گرف  قرار   رکود شده 

   را ثبت کرد که کمی بالاتر از برآورد اولیه   52.2عدد    2025ریکا در نوامبر  آم   S&P Globalمدیران خرید بخش تولید 

دهد که شرایط کلی در بخش تولید برای چندمین ماه  بود. این رقم نشان می   اکتبر ماه    52.5تر از مقدار  پایین  اندکی و    51.9

کاهش    ۴9.9به    2025در نوامبر  خرید چین    نمدیراشاخص    .بهبود یافته است  ،با سرعت کندتری نسبت به قبلمتوالی  

باشد  می ها  دهنده کاهش فعالیت کارخانه نشان ماه اکتبر بوده است که    50.6  و عدد  ربازا  50.5بینی  تر از پیشکه پایین یافت  

 با افت اندک همراه بوده است.  های تولیدی در چین که فعالیت  حاکی از آن است و
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 واحدی را برای شاخص  7,700« هدف  2026انداز  با انتشار گزارش »چشم UBS ، مؤسسه2025در آستانه پایان سال  

S&P 500   یابدبالا ادامه میهای بهره  ها با وجود نرخرشد اقتصادی و سودآوری شرکت  و معتقد است که  برآورد نموده .  

که    خواهد بود  های سنگین زیرساختی در این حوزهگذاری سازی هوش مصنوعی و سرمایهدلیل تجاریعمدتاً به  این رشد

های دیگر گسترش  های بزرگ فناوری مانند انویدیا، مایکروسافت و آلفابت هدایت شده و سپس به بخشابتدا توسط شرکت 

  تواندمی  2026  های جدید، خطر تورم موقت و ضعف اقتصادی در اوایلدهد که تعرفهمی شدار  ه   UBSحال، با این   یابد.می

های  . در این سناریو، شرکتدهدقرار   AI همچنان در معرض ریسک حباب قیمتی احتمالی ناشی از هیجان پیرامون   را    بازار

درآمد یا انرژی کنندگان کمهای وابسته به مصرفبرندگان اصلی، و شرکت  ،ور از هوش مصنوعیفناوری پیشرو و صنایع بهره 

واحدی مشروط به کاهش تدریجی نرخ بهره توسط فدرال رزرو،    7,700اند. موفقیت تحقق هدف  سنتی بازندگان احتمالی

است؛ در غیر این صورت، احتمال اصلاح شدید بازار  وری  در افزایش بهره AI و اثبات توانایی حفظ رشد واقعی سودآوری

   . یابدافزایش می 
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ترین سطح خود از اوایل ماه اکتبر  کاهش یافت و به پایین  98.5به سمت سطح    دسامبر   هفته سوم  درآمریکا  شاخص دلار  

رسید؛ این افت در شرایطی رخ داد که انتظارها برای کاهش بیشتر نرخ بهره توسط فدرال رزرو افزایش یافته است. در حال  

به تضعیف دلار    که عامل دیگری    .باشد بازارها می مورد انتظار    2026  سال  در   بهره   نرخ   رصدید  0٫25حاضر دو نوبت کاهش  

ها میان  زمان با تشدید تنشهای امن، هم بها در پی افزایش تقاضا برای دارایی افزایش قیمت فلزات گران ،  دامن زده است

ایالات متحده با توقیف دومین نفتکش ونزوئلا و تعقیب فعال یک نفتکش دیگر، محاصره    باشد.می   ایالات متحده و ونزوئلا 

دلار به ازای هر اونس به یک رکورد تاریخی   ۴,۴70با عبور از    دسامبر  23روز  در  قیمت طلا  .  دریایی این کشور را تشدید کرد

ترین رشد درصد افزایش یافته و در مسیر ثبت قوی   70تاکنون، قیمت طلا حدود  میلادی    جاری  از ابتدای سال. جدید رسید 

از سال   با خریدهای   1979سالانه خود  بانک  قرار دارد. این روند صعودی همچنین  های مرکزی و ورود مستمر  قدرتمند 

 .پشتیبانی شده است (ETF) های قابل معاملهسرمایه به صندوق 
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 :نفت برنت

تمرکز خود    گران همچنان دلار به ازای هر بشکه نوسان داشت؛ معامله  60٫3ی در محدوده  در هفته سوم دسامبرنفت برنت 

اعلام کرد که ایالات   سامبرد  22جمهور آمریکا، روز  دونالد ترامپ، رئیس   .اند های ژئوپلیتیکی حفظ کرده را بر افزایش ریسک 

متحده در حال تعقیب فعال یک نفتکش دیگر در نزدیکی سواحل ونزوئلا است و قصد دارد هم محموله نفتی و هم دو  

درصد عرضه جهانی نفت    1اند نزد خود نگه دارد. اگرچه صادرات نفت خام ونزوئلا کمتر از نفتکشی را که اخیراً توقیف شده

رود؛ به همین دلیل، هرگونه  دهد، اما این صادرات منبع درآمدی حیاتی برای دولت نیکلاس مادورو به شمار می را تشکیل می 

در اروپا نیز اوکراین همچنان    .اختلال در آن اهمیت بالایی دارد، حتی اگر تأثیر آن بر عرضه کلی بازار جهانی محدود باشد 

اند و   ترین حمله، دو شناور و دو اسکله آسیب دیدهدر تازه دهد.  های انرژی روسیه ادامه میبه حملات خود علیه زیرساخت

سوزی  آتش   شودکه یکی از مسیرهای کلیدی صادرات انرژی روسیه محسوب می   در یکی از روستاهای ساحلی دریای سیاه

کنند، اما نفت خام همچنان در مسیر ثبت  از قیمت نفت حمایت می   مختلف   که عوامل ژئوپلیتیکیبا وجود آن .  است  داده   رخ 

در    شودبینی می پیش  .رود مازاد عرضه در بازار جهانی نفت افزایش یابد کاهش سالانه قیمت قرار دارد؛ چرا که انتظار می 

های ها در سایه کاهش حجم معاملات در تعطیلات و نیز ادامه تقابل بین شاخصهفته جاری شاهد تثبیت بیشتر قیمت 

با تنش  ژئوپلیتیک مرتبط  نوعی صرف ریسک  به حفظ  نیاز  و  از یک سو،  نفت  افول  به  رو  و  بنیادی  اوکراین/روسیه  های 

 .ونزوئلا از سوی دیگر باشیمآمریکا/
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 :  گاز طبیعی

  کاهش یافت  MMBtu یتانیاییبر  ی واحد حرارت یلیون م دلار به ازای هر ۴.09آمریکا به    در هفته سوم دسامبر  گاز طبیعی 

بینی دماهای بالاتر از حد نرمال در اکثر مناطق علت این کاهش، پیش   رسید.  در انتهای ماه اکتبرو به نزدیکی سطح خود  

تولید به بالاترین حد    سوی دیگر، از    .باشد دهنده کاهش تقاضای گرمایشی می پیش از کریسمس است که نشان   امریکا  کشور

 12منتهی به  نشان داد برداشت از ذخایر گاز برای هفته  نیز   EIA هایداده   .و موجودی انبارها کافی است  رسید   تاریخی 

بالاتر از   ٪0.9ها دهد موجودی ست و نشان می ا هابینی میلیارد فوت مکعب بوده که کمی کمتر از پیش 167دسامبر معادل  

به طور متوسط آمریکا   LNG تأسیسات اصلی صادرات 8همزمان، تحویل گاز به  . اند سال اخیر باقی مانده   میانگین پنج

  دهنده نشان  و  رفته  فراتر (  روز  در  مکعب فوت  میلیارد  18٫2که از رکورد نوامبر )  است میلیارد فوت مکعب در روز بوده  18٫6

 .است آمریکا  طبیعی گاز قوی  صادرات جریان
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 بازارهای کالایی جهانی 

 باشد:های مهم در بازارهای جهانی به شرح جدول زیر میروند تغییرات قیمت کامودیتی

 

 محصولات  معدنی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 آذر

  30قیمت  

 آبان 

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

 فملی، بموتو، فباهنر    دلار/ تن مس 

 فاسمین، فسرب، فروی، فزرین، کیمیا، کاما، کبافق    دلار/ تن  روی

 فایرا، فنوال   دلار/ تن آلومینیوم

فاسمین، فسرب، فروی، فرآور، فزرین، کیمیا،     دلار/ تن سرب

 فگستر، کبافق 

 

 محصولات  پالایشی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 آذر

  30قیمت  

 آبان 

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

 میعانات گازی 

(FOB  )خلیج فارس 
 تاپیکو، شاوان، نوری، بوعلی   دلار/ بشکه

 نفتا 

(FOB  )خلیج فارس 
 نوری، بوعلی    دلار/ تن

 بنزین 

(FOB  )خلیج فارس 
شپنا، شتران، شبندر، شبریز،     دلار/ بشکه

 شراز، شاوان، تاپیکو 

 گازوئیل

(FOB  )خلیج فارس 
   دلار/ بشکه

شپنا، شتران، شبندر، شبریز،  

 شراز، شاوان، تاپیکو 

 نفت سفید

(FOB  )خلیج فارس 
    دلار/ بشکه

شپنا، شتران، شبندر، شبریز،  

 شراز، شاوان 
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 محصولات  شیمیایی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 آذر

  30قیمت  

 آبان 

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

PVC 
 شغدیر، شپترو    دلار/ تن )جنوب شرق آسیا(

ABS 
 شبصیر    دلار/ تن )جنوب شرق آسیا(

 اتیلن 

(CFR   )جنوب شرق آسیا 
 مارون، آریا، جم، شاراک، شکبیر، پارس   دلار/ تن

 بنزن

(CFR  )چین 
 مارون، شاراک  جم،   دلار/ تن

 متانول 

(CFR  )چین 
 شیراز، زاگرس، شخارک، شفن     دلار/ تن

 اوره

 )خاورمیانه( 
   دلار/ تن

شپدیس، شیراز، کرماشا، خراسان،  

 شاروم 

 پروپیلن 

(CFR  )چین 
 جم، شاراک، جم پیلن    دلار/ تن

 پلی پروپیلن 

(FOB  خلیج فارس) 
 جم پیلن ، مارون    دلار/ تن

 ارتوزایلین

(CFR  چین) 
 نوری، شصفها، بوعلی     دلار/ تن
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 محصولات فلزاتی 

 مرجع قیمت  واحد کالا 
 30قیمت  

 آذر

  30قیمت  

 آبان 
 درصد تغییرات

  چین   CFR دلار/ تن زغال سنگ پریمیوم 

   چین   CFR دلار/ تن % 62سنگ آهن  

  ترکیه    CFR دلار/ تن آهن قراضه 

   خلیج فارس   FOB دلار/ تن بیلت

FOB CIS    دلار/ تن بیلت

 چین   CFR دلار/ تن بیلت

 خلیج فارس   FOB دلار/ تن اسلب

 FOB CIS  دلار/ تن اسلب

  چین    FOB دلار/ تن میلگرد

FOB CIS   دلار/ تن میلگرد

 چین    FOB دلار/ تن ورق سرد

FOB CIS  دلار/ تن ورق سرد

FOB CIS  دلار/ تن ورق گرم

 چین    FOB دلار/ تن ورق گرم

 چین    FOB دلار/ تن ورق گالوانیزه

   ترکیه    FOB دلار/ تن ورق گالوانیزه
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: آهن سنگ 

های  شاخص  ید هر تن معامله گرد  یدلار به ازا   106در محدوده    دسامبردر هفته سوم    یندرصد چ  62  یار سنگ آهن با ع  یمتق

چین نسبت به هفته قبل رشد ملایمی داشته است و افزایش هفتگی نشان   ٪62آهن ها نشان دادند که سنگ هفتگی قیمت 

   د.انها نسبت به هفته قبل افزایش داشتهاند و قیمت دهد خریداران تا حدی نسبت به میزان عرضه واکنش مثبت نشان داده می 

از یک سو تقاضای فولاد در چین همچنان ضعیف است و    ،بسیار پیچیده استبا این حال، تحولات عرضه و تقاضا در چین  

آهن  طور مستقیم بر مصرف سنگکه این موضوع به   اخیر نزول کرده است کمترین سطح دو سال  تولید فولاد در ماه نوامبر به  

افزایش قابل توجهی داشته  بنادر چین  آهن در  موجودی سنگ   همچنین.  کند گذارد و فشار نزولی بر بازار ایجاد می تأثیر می 

.  سازی بیشتر استدهنده پرشدن انبارها و محدودیت برای ذخیره میلیون تن رسیده است، رقمی که نشان  1۴3٫8و به حدود  

میلیون   121تا  112آهن در دسامبر همچنان بالا بوده و حجم واردات تخمینی چین حدود از سوی دیگر، واردات سنگاما 

دهد و این موضوع تا حدی به  های قبل افزایش محسوسی را نشان می که نسبت به ماه   است  تن در این ماه گزارش شده 

 ها کمک کرده است، بازیابی قیمت 

 

 * نرخ دلاری بیلت داخلی با در نظر گرفتن دلار حواله  بازار متشکل ارزی محاسبه شده است.

 . باشددلار می   270، نرخ دلاری بیلت داخلیتومان قرار دارد 13۴,600 یدر محدوده* با توجه به نرخ دلار آزاد که 
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 س : م

مس  ه تقاضای کلی ک  معتقدند گران  . تحلیل رسید  تن دلار به ازای هر 11,9۴0 محدوده   بههفته سوم دسامبر مس در  قیمت

با این حال،  . نسبتاً ضعیف است  همچنانتجدیدپذیر  های انرژی  خارج از حوزه خودروهای برقی، هوش مصنوعی و زیرساخت

در مسیر ثبت بهترین بازده سالانه های مورد اشاره، این فلز را  و تقاضا در حوزه   یمربوط به عرضه محدود جهان  هایینگران

های معادن بزرگ  اختلال در فعالیت   ثبت رسانده است.  را به رشد سالانه   ٪36حدود    تاکنون و داده قرار   2009خود از سال  

های جدید، دسترسی به کنسانتره  درصد و محدودیت در توسعه پروژه  12تا    8در شیلی و پرو، کاهش تولید اندونزی بین  

های  از سوی دیگر، تقاضا برای خودروهای برقی، مراکز داده هوش مصنوعی و توسعه شبکه. مس جهانی را کاهش داده است

ها از این بخش  2030رشد تقاضای مس تا سال   ٪60کند که بیش از  بینی می برق همچنان قوی است و گلدمن ساکس پیش 

 د.ناشی خواهد ش 
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 :شکر خام

دلار به ازای    327  در این ماه به  شکر خام نیویورک  دهد که قیمتدر مورد شکر نشان می  2025سوم دسامبر  تحلیل هفته  

 2۴%حدود    گذشتهیک سال  نسبت به    اما همچنان  همراه بودهرشد    1.2%  باشکر  طول ماه گذشته، قیمت    در.  هر تن رسید

تاانداز مطلوب  چشماست.    ترپایین فشار  همچنان  ،  ویژه از سوی برزیل و هند عرضه فراوان جهانی، بهو    یلند برداشت در 

  بینی پیش  26/ 2025  سالبرای    را  میلیون تن  10.5جهانی حدود    مازادکند. تحلیلگران انتظار یک  ها وارد مینزولی بر قیمت 

 . باشدمیعدم افزایش احتمالی قیمت دهنده  کنند که نشانمی
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نرخ جهانی شکر خام و شکر سفید  

EXWشکر خام نیویورک  شکر سفید لندن
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  322به  ها  میلیون ریال به ازای هر تن است که با سایر هزینه   با توجه به نمودار زیر نرخ خرید تضمینی چغندر معادل  

میلیون ریال خواهد رسید. همچنین هم اکنون بهای تمام شده واردات شکرخام با در نظر گرفتن دلارحواله بازار متشکل 

 باشد. ریال میمیلیون   339 تقریبا برابر باارزی به ازای هر تن  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 













Ja
n

-1
7

A
p

r-
1

7

Ju
l-

1
7

O
ct

-1
7

Ja
n

-1
8

A
p

r-
1

8

Ju
l-

1
8

O
ct

-1
8

Ja
n

-1
9

A
p

r-
1

9

Ju
l-

1
9

O
ct

-1
9

Ja
n

-2
0

A
p

r-
2

0

Ju
l-

2
0

O
ct

-2
0

Ja
n

-2
1

A
p

r-
2

1

Ju
l-

2
1

O
ct

-2
1

Ja
n

-2
2

A
p

r-
2

2

Ju
l-

2
2

O
ct

-2
2

Ja
n

-2
3

A
p

r-
2

3

Ju
l-

2
3

O
ct

-2
3

Ja
n

-2
4

A
p

r-
2

4

Ju
l-

2
4

O
ct

-2
4

Ja
n

-2
5

A
p

r-
2

5

Ju
l-

2
5

O
ct

-2
5

ل 
ریا

ن 
یو

میل
 /

ن
ت

مقایسه بهای تمام شده واردات مستقیم شکر خام و خرید چغندر داخلی

شکر خام وارداتی به ریال  با تعرفه گمرک %(16ضریب تبدیل )بهای تمام شده چغندر پس از تبدیل  قیمت شکر سفید داخلی
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 : ذرتگندم و

  از افت شدید هفته گذشته به   بخشیبوشل افزایش یافت که  دلار به ازای هر    51۴به  در هفته سوم دسامبر  گندم    قیمت

ها از صادرات غلات از دریای سیاه پس از حملات  عمدتاً به دلیل نگرانی   . این صعودرا تا حدی جبران نمود  دلار  50۴  محدوده

به زیرساخت  اوکراین و روسیه رخ دادتازه  اوکرا  یهروس .  های  بنادر  به  از جمله پ  ینحملات خود  اودسا    یودنی، در منطقه 

رمینال حمل و نقل متعلق به شرکت  ، یک تسوم دسامبر  خر هفته اوا   ، در . همچنینشدت بخشید کشور را    ینبندر ا  ین بزرگتر

به بندر تامان    اوکراین  پهپادی  تدر همین حال، روسیه گزارش داد که حملا.  آسیب دید  Allseeds نی روغهای  فرآوری دانه 

محدود    ها، افزایش قیمت موارد  با وجود این.  غلات، کود و نفت است، آسیب وارد کرده استدر دریای سیاه، که محل عبور  

رود عرضه جهانی گندم همچنان فراوان باشد که این افزایش عمدتاً به دلیل برآورد تولید بالاتر در  انتظار می   زیرا  بوده است

است  استرالیا  و  آرژانتین  از جمله  بزرگ  بالای    قیمت  .چند صادرکننده  به  از   ۴۴6ذرت  و  بوشل رسید  هر  ازای  به  دلار 

اند و خریداران  های آماده برای تحویل فوری کاهش یافته ، زیرا موجودی فاصله گرفتترین سطح یک ماه اخیر خود  پایین

طور قابل توجهی  در همین حال، صادرات اوکراین همچنان به   .کنند می ها قیمت بیشتری پرداخت  برای دریافت سریع محموله 

، عملاً از بازار حذف  افزایش داده  در بازار جهانی را   توانستند عرضه هایی که معمولاً می کمتر از فصل گذشته است و محموله 

  ی خطرات ناش   یگر، د  ی از سو   .آمریکا افزایش یابد و بخشی از این خلأ را جبران کند  صادراتاین کمبود باعث شده  اند.  شده

  یرباعث شود عرضه با تأخ  تواند ی م   ی،و بندر  یلی ونقل رحمل   هاییت همراه با محدود  ینا،نو لا   ینونال   ییوهواآب   هاییده از پد 

 .مدت قادر به جبران کمبود بازار نباشد در کوتاه و   به بازار برسد 
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 . بورس کال 4

 

 ارزش معاملات ماهانه محصولات صنعتی بورس کالا 

 تولید کننده  
ذر آ  30قیمت پایانی    

)ریال بر تن(    

  آبان   30قیمت پایانی  

)ریال بر تن(    
 درصد تغییر  

3۴2,000,000 ۴10,000,000 فولاد خوزستان  تختال 
 33۴,7۴7,000 363,731,000 فولاد خوزستان  شمش بلوم 

  187,118,000 197,859,000 پارس فولاد سبزوار آهن اسفنجی

 2,752,933,000 2,829,۴66,000 کالسیمین  شمش روی 

78,292,000 73,301,000 سنگ آهن گهرزمین  گندله سنگ آهن

  3,167,991,000 3,۴80,000,000 )ایرالکو( آلومینیوم ایران شمش آلومینیوم 

  10,713,713,000 13,266,993,000 شرکت ملی صنایع مس ایران  مس کاتد 

 

 

 ارزش معاملات ماهانه محصولات پلیمری بورس کالا 

 کننده   تولید 
ذر  آ  30قیمت پایانی  

 )ریال بر تن( 

بان  آ  30  قیمت پایانی

 )ریال بر تن( 

درصد  

 تغییر 

  جم   پروپیلن  پلی شیمیایی   پروپیلن  پلی

    بندرامام   پتروشیمی فیلم   سبک  اتیلن  پلی

   جم   پتروشیمی تزریقی   سنگین  اتیلن  پلی

 بصیر   قائد  پتروشیمی (ABS)استایرن  بوتادین  اکریلونیتریل

   امام   بندر  پتروشیمی (PVC)  کلراید  وینیل  پلی

 
 
 
 

 

 . بورس کالا 4
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 ارزش معاملات ماهانه محصولات شیمیایی بورس کالا 

 کننده   تولید 
ذر  آ  30قیمت پایانی  

 )ریال بر تن( 

آبان    30  قیمت پایانی

 )ریال بر تن( 

درصد  

 تغییر 

 ۴26,855,000۴28,۴72,000 سینا   بوعلی   پتروشیمی بنزن

۴91,562,000 626,723,000 پتروشیمی نوری  ارتوزایلن

  252,739,000 255,050,000 پتروشیمی کرمانشاه  اوره گرانول 

 1,000,301,000 996,699,000 ایران  شیمیایی  صنایع   گذاری  سرمایه خطی   بنزن  الکیل

 

 
 

 های نفتی بورس کالا ارزش معاملات ماهانه محصولات فرآورده

 کننده   تولید 
ذرآ  30قیمت پایانی    

)ریال بر تن(      

آبان   30  قیمت پایانی  

)ریال بر تن(    

درصد  

 تغییر 

 5۴۴,210,000 692,۴75,000 آبادان  ایرانول  نفت SN150  پایه   روغن

 300,000,000 35۴,806,000 نفت پاسارگاد تهران  خالص   قیر

 2۴9,2۴2,000 223,218,000 )تندگویان(  تهران   نفت پالایش سنگین   لوبکات

 229,596,00027۴,۴9۴,000  )تندگویان(  تهران   نفت پالایش سبک  لوبکات

  280,832,000 281,151,000 )تندگویان(  تهران   نفت پالایش باتوم   وکیوم
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 رازک )درازک(  یلبراتوارهاشرکت    یادیبن یلگزارش تحل. 5

 

 لابراتورهای رازک شرکت

 یگاه جا  یت، سال سابقه فعال  60از    یشاست که با ب  یرانا  یی صنعت دارو  یشگامپ  یهااز شرکت   یکیرازک    یشرکت لابراتوارها

معامله    "درازک"شرکت در بورس اوراق بهادار تهران با نماد    ینکشور دارد. ا  یو دامپزشک  یانسان  یداروها  ید در تول  اییژه و

شرکت  "( با نام  یلادیم   196۴)دسامبر    13۴3آذرماه    22  یخ . شرکت در تارگیردی م  ار قر  یداروساز  یو در گروه صنعت   شودی م

خود    یتفعال  یکاآمر   یزرشرکت فا  یتو تحت مالک   ید تهران به ثبت رس   یهادر اداره ثبت شرکت   "یزرفا  یلابراتوارها  یسهام

درآمد    یران ا  ی مل  یع تحت پوشش سازمان صنا  ت شرک  ینا  ی، انقلاب اسلام  ی براساس مصوبه شورا   1359را آغاز کرد. در سال  

آذرماه    9  یخشرکت در تار  یت،. در نهایافت  ییرتغ  "خاص(  یرازک )سهام  ی شرکت لابراتوارها"نام آن به    1360و در سال  

عنوان  به متعلق به شستا  شرکت داروپخش    . ید شد و سهام آن به عموم عرضه گرد  یرفته در بورس اوراق بهادار تهران پذ   1370

  یکاستراتژ  هایگیری یم و تصم  یشرکت  یتدر حاکم  یدیدرصد سهام، نقش کل  51از    یشب  یتسهامدار عمده رازک با مالک

 دارد. 

عنوان  سهام   به  سهام  یکشرکت  م  عام،  یشرکت  معامله  تهران  بورس  سرما  شودی در  ط   یهو    یراخ  یهاسال  یشرکت 

را    یدرصد   730  یهسرما  یشکدال، شرکت مجوز افزا  هاییه اطلاع  ینبر اساس آخرداشته است.    یقابل توجه  هاییشافزا

 .شرکت است یاتوسعه  یهادهنده برنامه کرده که نشان یافتدر

  ی اگسترده   یف و ط  کند ی م   یت فعال  یو دامپزشک  یانسان  ی قلم محصول در دو بخش اصل  200از    یش رازک با ب  یی شرکت دارو

  ی گروه درمان  10از    یش در ب ینوع محصول انسان  1۴1از    یش . شرکت بنماید ی م ید مختلف تول  یی از داروها را در اشکال دارو

نوع محصول    15از    یش شرکت ب  ین،. علاوه بر اکند ی م  ید تول  یگروه درمان   9از    یشدر ب  ینوع محصول دام  70از    یشو ب

  90تا    80بین    یانسان  ی در سبد محصولات خود دارد. از نظر سهم فروش، داروها  یینوع مکمل غذا  15از    یش و ب  یاهیگ

 .دهند ی م یل درآمد شرکت را تشک درصد   20الی  10  یدامپزشک  یداروها و  رصد د

 ها یت و ظرف یدخطوط تول

  عدد هزار    2,۴25سالانه  عملی   تیقرص و کپسول با ظرف  ید خطوط مدرن تول  یجامد: شرکت دارا  ی داروها  ید خطوط تول

و    ید خط تول  ی منظور توسعه کمبه  ید خط جد   ینشده است. ا  یتجامدات تقو  ید تول  ید خط جد   یاندازبا راه   یراًاست که اخ

 شده است. یانداز( راه یدیخوب تول هاییوه )ش  GMP یاصلاح استانداردها

 ( درازک) رازک ی لابراتوارها  شرکت بنیادی . گزارش تحلیل  5
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  ی هاو محلول یی دارو یهاخطوط انواع شربت  ینا یشه، ش  یلیون م  6.5سالانه  ید تول یت محلول و شربت: با ظرف ید خطوط تول

 .کنند ی م  ید را تول یخوراک

 .است ی و پوست  یموضع  یهافرآورده   ید تول یسال برا  در  یوپت  یلیونم  7 ید تول یتظرف یپماد و ژل: دارا  ید تول  

  ید را تول   ی مکمل دام  ی و پودرها  یلاستر   یعاتخطوط ما  ینا  سالانه،  یال و  یلیون م  7  یتظرف: با  یدام  ی داروها ید تول خطوط

 .کنند ی م

  یفیت ک  ی مکرر و ارتقا  یقاتکرده که هدف آن کاهش تزر  ی معرف  ی دامپزشک  یدی در حوزه جد   یبی ترک  ی دارو  یراً اخ  شرکت

 .است یدامپزشک هایبیوتیک ی و آنت  یدام یهامکمل  یل،استر یعاتبخش شامل ما یندرمان دام است. ا

 تحلیل محصولات کلیدی 

تمرکز بر    یمحصولات، شرکت رازک استراتژ   یویپورتفول  یلبر اساس تحل،  1۴03  ماهه سال  12بر اساس آمارنامه دارویی  

  29است که حدود    یعروق -ی قلب  یشرکت، داروها   ینا  یتحوزه فعال  ینتر. بزرگ کند ی را دنبال م  یعمزمن و شا  هاییماریب

را تشک داروها  دهد ی م   یلدرصد سبد محصولات  شامل  لوزار(،    یو  پرفروش  )مانند محصول  فشار خون  و    بتابلوکرهاضد 

 . شودی خون م ی کاهش چرب  یداروها

حدود    باشند می   یبی ترک   یهاها و مسکن NSAIDاز    ی متنوع  یفکه شامل ط  ضد درد و التهاب  ی داروها  ی، بعد   یهادر رتبه 

را شامل   یکنوروپات  یو داروها  یگرنم   ضد ضد اضطراب،    ی،ضد افسردگ  یکه داروها  یعصب-یروانپزشک   یو داروها درصد  1۴

 .دهند ی م یل را تشک  یوکل پورتفول  از درصد  25حدود  شوند ی م

آنت  یهاحوزه  یرسا شامل  توجه  تأک  7)حدود    هابیوتیک یقابل  با  آنت  ید درصد(    ی داروها  ینولون،فلوروک  هایبیوتیک ی بر 

  ی درصد(، و داروها   8)  ی و سرماخوردگ  یآلرژ   ی پروستات، داروها  ی اختلال نعوظ و بزرگ  یدرصد( شامل داروها  7)  یک ارولوژ

  یازبالا و ن یوعبا ش  هاییماریدر پوشش ب ی که شرکت رازک سع دهد ی م  شانمحصولات ن یبدرصد( هستند. ترک  3) یابتد

و    یکمتابول   ی، عروق-یقلب  هاییماریبار ب  یشترین و سالمند که ب  یانسال م  ی سن  یهادر گروه   یژه ومستمر به دارو دارد، به 

 مزمن را دارند. 

فشار خون    ی بالا  یوعکنترل فشار خون است و با توجه به ش   ی( براARBsها )پرمصرف در گروه سارتان  یاز داروها  یکی لوزار  

 یمارانب  ی از جمله وابستگ  هایییسکر  تواند ی م  یدکننده تول یک بازار در دست  ی دارد. تمرکز بالا ی بازار قابل توجه یران، در ا

و شبکه    یدیتول  یی دهنده توانانشان  یگر را به همراه داشته باشد، اما از طرف د  یتیمبرند خاص و کاهش رقابت ق  یک به  
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 محصول است.  ین شرکت در ا یقو  یع توز

 

  یی، آمار نامه دارو  یهابر اساس داده ،  1۴03تا    1398دوره    ی کاهش فشار خون ط  داروهای   لوزار در بازار  ی دارو  یگرانسهم باز

درصد در سال    ۴3شرکت از    ین سهم بازار ا  است.   یراندارو در ا  ینا  یدکننده تول  ین ترشرکت درازک بزرگ دهد که  نشان می 

  یدرصد بوده است. رقبا  8۴  و   88،  86،  83  یبترتبه   1۴03تا    1۴00  یهاو در سال  یدهرس   1399درصد در    63به    1398

  یر درصد و سا  15تا    2شفا با سهم    یو بهداشت  یدرصد، لابراتوار داروساز  18تا    ۴دارو با سهم  بازار شامل تهران  ین در ا  یاصل

 است.  یافتهها کاهش سال  ینا یها طدرصد هستند که سهم آن  2۴تا  5با سهم   یدکنندگان تول

 







 





 



محصولات تولیدی

mg 25 خوراکی قرص   لوزار mg 50 خوراکی قرص   لوزار mg 100 خوراکی کپسول   سیکلین داکسی

mg 10 خوراکی قرص   رازک -ستیریزین mg 200 خوراکی کپسول   سلکوکسیب mg 100 خوراکی کپسول   رازک-گاباپنتین

mg 250 خوراکی کپسول   اسید مفنامیک mg 500 خوراکی قرص   سیپروفلوکساسین mg 300 خوراکی کپسول   رازک-گاباپنتین

g/100g 60 g 0.5 موضعی ژل   پیروکسیکام   سایر



6

8 86 88 8

8  5 5  
5 

  2 7
2

5 9 6 6 5









98 99   2 

(کاهش فشار خون)سهم بازیگران داروی لوزار 

درازک تهران دارو  لابراتوار داروسازی و بهداشتی شفا سایر 



۴۴
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 ترکیب فروش محصولات  

امر با توجه به  ینساهم را در فروش شارکت دارد که ا یشاترینهمچنان ب یانساان  یهامحصاولات، گروه قرص  یباز منظر ترک

دهنده ثبات نشاان  1۴01تا    1397  یعملکرد فروش شارکت رازک در بازه زمان. اسات  بینییشدار لوزار قابل پمحصاول پرچم

حال، از ساال  ینخود را در بازار حفظ کند. با ا  یتموقع  هدوره، شارکت توانسات  ینکه در ا عملیاتی اسات  در درآمد  ینساب

کرده    جربهرا ت  یقابل توجه  یو روند نزول  گردید در حفظ سااطح فروش مواجه   یجد   یهابه بعد، شاارکت با چالش  1۴02

صاانعت دارو و  یساااختار  هاییتمحدود  ی،از عوامل کلان اقتصاااد  یااز مجموعه یناشاا  تواند یافت عملکرد م یناساات. ا

 گذاشته است. یرشرکت تأث یعو توز یدیباشد که بر توان تول یرقابت یفشارها

 

  توانی. مدهد یساال گذشاته نشاان م  یفبا عملکرد ضاع  یساهرا در مقا  ینساب  ی، شارکت روند بهبود1۴0۴اول ساال    یمهدر ن

از  یکه شرکت بخش  یبه طور یابد،دوم سال ادامه    یمهدر ن یکسانسال به طور   ییماهه ابتداانتظار داشت روند فروش شش

 یا   یه،مواد اول  ینتأم یط بهبود شارا  یریتی،اقدامات مد   یاند نشاانه اثربخشاتویبهبود م  ینرفته را جبران کند. ا  از دسات  ینزم

 باشد.  یبازار داخل ینسب یتتثب

نشااانه فشااار   تواند یاساات که م یراخ یهادر سااال  یفاتقابل ملاحظه تخف یشافزا  ی،جد   هاییاز نگران  یکیحال،   ینبا ا

 باشد. یستل یمتمشکلات در فروش محصولات به ق یاحفظ سهم بازار  یبرا ید شد  یرقابت

 

7  6     5

9 2
6

6
5

28 22

5





















972 982 992 2 2 22 2 شش ماهه 1404/06

منتهی به 

لار
 د

ون
یلی

م

(میلیون دلار)ترکیب فروش درازک 

گروه قرص انسانی گروه ویالهای دامی گروه کپسول انسانی گروه شربت انسانی

گروه نیمه جامدات انسانی گروه مکملهای دامی تخفیفات مبلغ فروش 
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درصد مواد    35که از این مقدار در حدود    ختصاص دارد مواد مستقیم مصرفی ا  به  درصد هزینه تولید   70به طور متوسط  

درصد آن سربار    23و    مستقیم  دستمزد  مربوط به   درصد از هزینه تولید   7در حدود  باشد.  مصرفی به صورت وارداتی می

 باشد. می

 

روند نشانه بدتر    ینکه ا  دهد ی را نشان م   یقابل توجه  یش افزا  یراخ  یهادوره وصول مطالبات شرکت رازک در طول سال 

  285، دوره وصول مطالبات از حدود  1۴02تا    1398  ی در گردش است. در بازه زمان  یه سرمامیزان  و    ینگینقد   یتشدن وضع

آن است    ی به معنا  یشافزا  ین. ادهد یشاخص را نشان م  ینشدن ا برابردو    یباًکه تقر یافته  یشروز افزا  580از    یشروز به ب

بر    یکند، که فشار جد   یافت را در  یانمنتظر بماند تا مطالبات خود از مشتر  تری یطولان  یارزمان بس  مدت  ید که شرکت با

 .کند ی م  یلتحم یاتعمل ی مال ین و توان تأم ینگیچرخه نقد 

 

72 7 7 7 75 7 69 6

7 8 7 6 6  5 7

2 2 2 2 9 22 26 29

962 972 982 992 2 2 22 2

ساختار هزینه تولید

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید

5

89 85 77
285 25 29 2

586 582

27

92 952 962 972 982 992 2 2 22 2 شش ماهه 

منتهی به 

1404/06

(روز)دوره وصول مطالبات 
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  یهادر شرکت  گذارییه واسطه سرمابه   ی،و دامپزشک  یانسان  یداروها  ید خود در تول  یاصل  یتشرکت رازک علاوه بر فعال 

زاگرس فارمد    یشامل داروساز  یشرکت داروساز  ین. شرکت در چند کند ی م  یفاا  یزرا ن  یداروساز  ینگهلد   یکنقش    یگرد

ا  یدام   وهای دار  یع در بخش توز  ینو همچن   یقاض  ید شه  ی، پارس، زهراو به    ینداروپخش سهامدار است.  ساختار دوگانه 

  یق از طر  یگرد  ی کسب کند و از سو  یاتی دارو درآمد عمل  یم مستق  یدکنندهعنوان تولسو به   یکتا از    دهد ی شرکت اجازه م 

 .ید نما یجاد ا یگرید  یدرآمد  یان جر یرمجموعهز یهادر شرکت  گذارییه سرما  یسود سهام و درآمدها

 مالکیت  نوع شرکت نام شرکت  

 %47 سهامی عام  شرکت داروسازی زاگرس فارمد پارس 

 % 16 سهامی عام  شرکت داروسازی زهراوی 

 % 11 سهامی عام  شرکت داروسازی شهید قاضی 

 %17 سهامی خاص  شرکت توزیع داروهای دامی دارو پخش 

 

 

 

 

55

7

8788

8287

6998

757

982 992 2 2 22 2

سود سهام دریافتی 
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 تحلیل  مفروضات

 1403 واحد  
شش ماهه منتهی  به  

2 
1404 1405 

822 887,479,401 887,479,401 934,689,058 عدد  ی گروه قرص انسانمقدار تولید 
 % %0 %0 %35 درصد  مواد اولیه وارداتی  وزن

 % 100 % 100 % 100 %65 درصد وزن مواد اولیه و بسته بندی داخلی

 1,000,000 719,501 795,091 507,333 ریال دلار

 %43 %42 % 11 % 81 درصد رشد سبد محصولات  نرخ

 % 25 %23 % 25 %31 درصد تخفیف  درصد

 شده ینیب  یش پ یان صورت سود و ز

 

 درازک 

مورد انتظار یومفروضات سنار محقق شده 

2 

شش ماهه  

به  یمنته

06 /1404 

ماهه   شش

منتهی به 

12 /1404 

2 52

میلیون ریال  فروش

میلیون ریال  بهای تمام شده کالای فروش رفته

میلیون ریال  سود )زیان( ناخالص

میلیون ریال  های عمومی, اداری و تشکیلاتی هزینه 

 میلیون ریال  های( عملیاتیخالص سایر درآمدها )هزینه

 میلیون ریال  سود )زیان( عملیاتی

میلیون ریال  های مالی هزینه 

 میلیون ریال  های غیرعملیاتیخالص سایر درامدها و هزینه 

 میلیون ریال  سود )زیان( خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات 

میلیون ریال  مالیات

میلیون ریال  سود )زیان( خالص

میلیون ریال  سرمایه 

  5ریال  یه سرما ینسود هر سهم بر اساس آخر 


