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 ( فرود) شرکت فولاد شاهرود تحلیل به همراه گزارش ویژه 

 

 گذاری سامان مجد شرکت سرمایه
 )سهامی خاص( 

 ریزی استراتژیک و مطالعات اقتصادی  واحد برنامه 
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 5  طبقه  1پلاک  تبریزیان،  شهید
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ای  آنچه در این گزارش آمده است بررسی آخرین وضعیت بورس اوراق بهادار، انرژی، کالا،  اقتصاد ایران و  جهان است و توصیه

 گردد. گذاری  و خرید و فروش سهام تلقی نمی برای سرمایه

گذاری سامان مجد شرکت سرمایه  
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های تجاری و  موسسات مالی معتبر جهانی به دلیل تنش

پیش اقتصادی،  رکود  اقتصادی  بینیاحتمال  رشد  های 

داده  کاهش  را  برای  جهان  آمریکا  اقتصادی  رشد  اند. 

ترتیب به حدود    2026و    2025های  سال   0.7و    0.8به 

درصد کاهش یافته است. چین نیز با کاهش رشد به حدود  

ها مواجه است که ناشی از تأثیر  درصد در این سال   3.5و    ۴

تعرفه  کشور  منفی  این  کار  بازار  و  اقتصاد  بر  آمریکا  های 

رشد اقتصادی کشورهای آسیایی در حال توسعه نیز      .است

اروپا   و  یافته  کند نیز  کاهش  رشد  به  ستا  روبرو  تریبا   ،

  0.1تنها    2025طوری که اقتصاد آلمان احتمالاً در سال  

  .درصد رشد خواهد داشت و ممکن است وارد رکود شود

بینی  بازار نفت نیز تحت تأثیر این شرایط قرار گرفته و پیش 

ها کاهش یافته است؛ قیمت نفت برنت ممکن است  قیمت

زیر    2026تا سال   بدترین حالت    60به  در  و  برسد  دلار 

دلار سقوط کند. با این حال، تقاضای نفت    ۴0حتی به زیر  

باقی خواهد    2025ماهه دوم    هند در سه  همچنان قوی 

ها در سطح جهانی ماند. همچنین، توقف تولید پالایشگاه

ذخیره  افزایش  و  تقاضا  کاهش  شده  به  منجر  نفت  سازی 

تنش  مجموع،  در  رکود  است.  ریسک  و  تجاری  های 

وارد   انرژی  بازار  و  جهانی  رشد  بر  زیادی  فشار  اقتصادی 

اند و آینده بازارها به روند مذاکرات تجاری آمریکا با  کرده 

 .شرکای اصلی، به ویژه چین، بستگی دارد 

 

 

 

ماه   فروردین  بسیار  1۴0۴در  عملکرد  ایران  بورس  بازار   ،

توجهی   قابل  رشد  با  بورس  کل  شاخص  و  داشت  مثبتی 

درصد    13.5ماه با  روز کاری این    16همراه بود. بورس طی  

درصد   70رسید و بیش از  1۴03افزایش نسبت به اسفند 

کردند  تجربه  را  قیمت  فرابورس رشد  و  بورس  و  نمادهای 

درصد بازدهی مثبت داشتند. شاخص   53برخی نمادها تا  

کل بورس تهران در پایان فروردین برای اولین بار از مرز  

فروردین به    31میلیون واحد عبور کرد و در روز    3تاریخی  

دهنده ورود قابل توجه  واحد رسید که نشان  3,077,925

وزن  نقدینگی حقیقی و افزایش تقاضا بود. شاخص کل هم

واحد رسید که بیانگر رشد هماهنگ در    878,660نیز به  

نمادهای بزرگ و کوچک بازار است. فضای مثبت بازار تا  

بینی به مذاکرات ایران و آمریکا  حد زیادی متاثر از خوش 

بود که باعث کاهش قیمت دلار و طلا و افزایش تقاضا در  

از   بیش  مجموع،  در  شد.  رشد   70بورس  نمادها  درصد 

  53تا    10قیمت داشتند و بازدهی مثبت عمده نمادها بین  

  10درصد نمادها بیش از    3درصد بود، در حالی که تنها  

های فلزات اساسی،  . گروه درصد افت قیمت را تجربه کردند 

و خودرو بیشترین تحرک و ارزش    های نفتی، بانکیفرآورده 

معاملات را داشتند. این روند مثبت و عبور شاخص از مرز  

فروردین    3 واحد،  و    1۴0۴میلیون  تاریخی  ماهی  به  را 

 .امیدوارکننده برای بورس تهران تبدیل کرد

 

 

 خلاصه مدیریتی
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 مقایسه عملکرد بازار .1

 معاملات بازارها، بازار سرمایه عملکرد بهتری نسبت به سایر بازارها به ثبت رساند.  یان در جر

 

 

بازده یکساله   شاخص

 گذشته  

بازده یک ماه  

 فروردین منتهی به 

2,208,21۴ شاخص کل بورس 

 شاخص کل هم وزن 

۴۴0,000,000 سکه طلا )ریال( 

 ۴06,۴83 ای)ریال( حواله دلار مبادله 

 655,000 دلار آزاد )ریال( 

 63,۴98 بیت کوین )دلار( 

 مقایسه عملکرد بازارها   .1













      

شاخص کل بورس

شاخص کل هم وزن

(ریال)سکه طلا 

نرخ دلار سامانه نیما با نرخ توافقی

(ریال)دلار آزاد 

(دلار)بیت کوین 

مقایسه عملکرد 
بازده یک ماه منتهی به فروردین

بازده یکساله گذشته 
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 شاخص کل و هم وزن بورس  یبررس

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

برای بازار سرمایه، بازار سرمایه در فروردین دو رکورد جدید به ثبت رساند یکی از مهمترین  فروردین خوب و سرسبز    یانپا

میلیون واحد گذشت و دیگری ورود پول حقیقی که بیش از    3رکوردها شکست سقف تاریخی شاخص کل بود که از مرز  

گذاران باعث شد روند ارزش  سرمایه  بینیخوش و  همت در یک روز بود، با شروع روند مذاکرات بین ایران و آمریکا    ۴.5

درصد بازدهی را به ثبت    1۴  حدوداز همین رو شاخص کل بورس معاملات و جریان ورود پول حقیقی به بازار افزایش یابد، 

 . رساند 
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شاخص کل بورس
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شاخص کل هم وزن
















 





 











 








 


 

































1۴
00

-
02

1۴
00

-
03

1۴
00

-
0۴

1۴
00

-
05

1۴
00

-
06

1۴
00

-
07

1۴
00

-
08

1۴
00

-
09

1۴
00

-
10

1۴
00

-
11

1۴
00

-
12

1۴
01

-
01

1۴
01

-
02

1۴
01

-
03

1۴
01

-
0۴

1۴
01

-
05

1۴
01

-
06

1۴
01

-
07

1۴
01

-
08

1۴
01

-
09

1۴
01

-
10

1۴
01

-
11

1۴
01

-
12

1۴
02

-
01

1۴
02

-
02

1۴
02

-
03

1۴
02

-
0۴

1۴
02

-
05

1۴
02

-
06

1۴
02

-
07

1۴
02

-
08

1۴
02

-
09

1۴
02

-
10

1۴
02

-
11

1۴
02

-
12

1۴
03

-
01

1۴
03

-
02

1۴
03

-
03

1۴
03

-
0۴

1۴
03

-
05

1۴
03

-
06

1۴
03

-
07

1۴
03

-
08

1۴
03

-
09

1۴
03

-
10

1۴
03

-
11

1۴
03

-
12

1۴
0۴

-
01

بازده ماهانه شاخص کل هم وزن نسبت به ماه قبل



5

 
 

 
  1404 فروردین                       1 هشمار، مهفت سال                                                                                                 

 1402

www.samaninco.com 

 بررسی  برآیند جریان نقدینگی و ارزش خرد معاملات
بهمن ماه شاهد کاهش ارزش معاملات در  ارزش معاملات خرد که یکی از مهمترین فاکتورهای رکود و رونق بازار است در  

 .همت است 5.8، گفتنی است که میانگین ارزش معاملات از ابتدای سال تا اخر بهمن حدودا همت بودیم 6به کانال 

 

 

به   همت پول حقیقی 12و بیش از  چند سال اخیر شکسته شد بازار سرمایه در به ورود پول حقیقی رکورددر فروردین ماه 

گیری هرگونه توافق  و شکل به روند مذاکرات ایران و آمریکا  گران نسبت  بینی معامله بازار وارد شد که دلیل آن عمدتا خوش 

 باشد. احتمالی می 
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ارزش معاملات خرد سهام و صندوق های سهامی

)میلیارد تومان(
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 ارزش بازار بورس و فرابورس )دلاری( 

 

   
 

در فروردین بواسطه رشد ریالی و کاهش قیمت دلار  بازار سرمایه درصدی ارزش دلاری بازار سرمایه: ارزش دلاری  33رشد 

 درصد رشد داشت که این رشد در چند سال اخیر بی سابقه بوده است.  33در بازار آزاد بیش از 
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 گذاری خارجی در بورس روند سرمایه

مجموع  ،  (باشد می   1۴03اسفند  به  داده مربوط    ین)آخر های سازمان بورس مطالعات و پژوهشهای مرکز  بر آخرین داده  بنا

 .ید رس ریال   یلیاردم  90،800ماه به رقم  اسفند  یاندر پا ی و حقوق یقی حق گذاریه ارزش کل سبد سرما
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  ((P/E ttm نسبت قیمت به سود کل بازار

 

 ( (P/S ttmنسبت قیمت به درآمد کل بازار 
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 های مالی صنایع بازده و اهم نسبت 

 صنعت 

بازده یک  

ماه منتهی  

 فروردین 

P/E ttm P/S 

  سایر مواد معدنی 

  حمل و نقل بار زمینی 

  لیزینگ 

  شکر

  آهن و فولاد

  فراورده های نفتی 

  نرم افزار و خدمات 

  تولید فلزات گرانبهای غیراهن

  انبوه سازی، املاک و مستغلات 

  ماشین الات 

  برق - خدمات رفاهی

  تامین سرمایه 

  چوب

  بیمه 

  محصولات پاک کننده 

  هتل و رستوران 

  محصولات کاغذی 

  وسایل خانگی 

  خودرو 

  دارویی 

  مخابرات 

  کانی های فلزی

  زغال سنگ 

  سخت افزار و تجهیزات 

  پیمانکاری صنعتی 

 

 

 

 صنعت 

بازده یک  

ماه منتهی  

 فرودین 

P/E ttm P/S 

  بانکها و موسسات اعتباری 

  حفاری 

  فعالیتهای مرتبط با اوراق بهادار 

  فعالیت مهندسی 

  ماشین الات الکتریکی 

  حمل و نقل از طریق خطوط راه اهن

  تجهیزات صنعتی 

  سیمان، اهک و گچ

  سرمایه گذاری 

  شیرینیجات

  نساجی 

  متنوع - شیمیاییمواد 

  کاشی و سرامیک 

  تولید کود و ترکیبات نیتروژن 

  خرده فروشی،باستثنای وسایل نقلیه موتوری 

  سایر محصولات کانی غیرفلزی 

  نوشیدنی 

  پلاستیک لاستیک و 

  محصولات کشاورزی 

  محصولات لبنی 

  محصولات فلزی

  سایر محصولات غذایی 

  قطعات خودرو 

  چاپ و نشر 

  بنادر و کشتیرانی 



10

 
 

 
  1404 فروردین                       1 هشمار، مهفت سال                                                                                                 

 1402

www.samaninco.com 

  ارزش معاملات صندوق های سهامی و درآمد ثابت:

 

 

 

 

 

 ی گذاریهسرما ی هاصندوق ینبازده برتر 

 ( ETFصندوق های سرمایه گذاری مبتنی بر سهام )

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

 فراز 
 دریا 
 تاراز 
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 ( ETFصندوق های سرمایه گذاری با درآمد ثابت )

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

 کل ارزش  

 ها خالص دارایی

 )میلیاد تومان(

 283 ۴.62 18.3 32.0 یارا 

 ۴79 3.71 16.7 0.0 کارما 

 76 3.23 1۴.5 26.2 مانی 

 21,009 3.08 16.9 3۴.1 سپر

 215 3.07 16.0 28.2 نیک گستر 

 517 3.05 15.6 32.7 گنجینه

 1,57۴ 3.00 13.6 30.1 کاج 

 10,739 2.9۴ 16.0 25.3 سپیدما 

 1,028 2.89 16.5 31.7 سام 

 

 سرمایه گذاری مبتنی بر سپرده کالایی صندوق های 

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

 کل ارزش 

 ها  خالص دارایی 

 )میلیارد تومان( 

  سحرخیز 
  نهال 
  امرالد 
  زروان 
  آلتون

  گلدیس 
 گنج

  جواهر 
  درخشان 

  لیان 
  قیراط 
  ناب 
  گوهر 
  کهربا 
  طلا
  زرفام 
  مثقال
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 های اولیهعملکرد عرضه 

 

 ابزارهای نوین مالی  

  

 )ریال(   فروردینمیانگین قیمت   )ریال(   اسفندمیانگین قیمت 
 درصد تغییرات قیمت 

 اسفندنسبت به  

  گواهی سکه 
  گواهی زعفران 

 سپرده شمش  طلا  یگواه

 

 قراردادهای آتی
  میانگین قیمت اسفند

 )ریال( 

   فروردین میانگین قیمت 

 )ریال( 

درصد تغییرات قیمت  

 نسبت به اسفند

  1۴0۴تحویل آبان ماه    995قرارداد آتی شمش طلای خام  

  1۴0۴ماه  قرارداد آتی گواهی سپرده نقره تحویل آذر  

  1۴0۴قرارداد آتی زعفران نگین تحویل تیر ماه  

  1۴0۴قرارداد آتی صندوق طلای کهربا تحویل خرداد ماه  

  1۴0۴قرارداد آتی گواهی سپرده نقره تحویل خرداد ماه  

 



 





































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
لک

ا

ن
یم

خ

ان
خش

ا

شم
حت

م

س
شم

عملکرد عرضه اولیه های جدید
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 اختیار معاملات سهام
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   میزان تحقق بودجه دولت در تامین مالی از بازار بدهی

اردیبهشت آغاز شد   11، فرآیند عرضه اولیه اوراق مالی اسلامی توسط وزارت امور اقتصادی و دارایی از تاریخ  1۴03در سال  

، شورای عالی هماهنگی  1۴03اسفندماه به پایان رسید. در روزهای پایانی سال    28مرحله حراج هفتگی، در    38و با برگزاری  

انتشار   انتشار   200اقتصادی مجوز  ترتیب، دولت در مجموع مجوز  بدین  تصویب کرد.  را  اضافی  اوراق  ریال  میلیارد  هزار 

هزار میلیارد ریال منتشر شد. از این میزان،    2,650میلیارد ریال اوراق مازاد بر بودجه دریافت نمود که از این مقدار،    2,700

در طول سال    صورت اوراق مرابحه اسلامی )اراد( بود. مانده به صورت اسناد خزانه )اخزا( و باقیبه   تومانهزار میلیارد    ۴5

سال    هزار میلیارد تومان اوراق مالی اسلامی مرابحه عام خریداری کردند که نسبت به  ۴۴9گذاران در مجموع  ، سرمایه 1۴03

  های برگزارشده طی سال دهد. در حراج درصد را نشان می   179.۴هزار میلیارد تومانی، رشدی معادل    161قبل، با افزایش  

که  درصد از خرید اوراق مالی اسلامی را به خود اختصاص دادند، درحالی  70.7ها و مؤسسات اعتباری غیربانکی  ، بانک 1۴03

 درصد بود.   29.3گذاران حقیقی و حقوقی دیگر حدود سهم سرمایه 

 

. دهد ینشان م 1۴03سال  ی متوال یها را در حراج یدولت   یاسلام یفروش اوراق مال  یر نمودار ز

 



 



(میلیاردتومان)دولت 1۴03بودجه سال  (میلیارد تومان)منتشر شده  (میلیارد تومان)واگذار  شده 

(میلیارد تومان)اوراق مالی اسلامی  (میلیارد تومان)اسناد خزانه اسلامی
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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
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  فروردین  27)چهارشاانبه   یسااال جار  فروردینهفته چهارم   یاندر پا یبانک یننرخ بهره ب  یبانک مرکز  یهار اساااس دادهب

 درصد رسید. 23.96به رقم ، ماه(
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 روند نقدینگی کل کشور

به    بهمن ماهمیزان نقدینگی کل کشور در پایان    باشد(می  بهمن)آخرین داده مربوط به   های موجودبر اساس آخرین داده

 رصد رشد داشته است. د  27.8ال قبل س همت رسید که نسبت به  9،9۴2
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 شاخص کل شامخ ایران 

اتاق    یهااطلاعات مرکز پژوهش  :با رکود بسته شد  1۴03  ایران در سال  دفتر اقتصاد  و  یدرس  ۴8.7  عدد  شامخ اقتصاد در اسفندماه گذشته به

است و از تداوم    تریینپا  یزقبل ن  هایسالدر  مشابه    که از ماه  یدارد؛ رقم  یت حکا  1۴03در اسفندماه    ۴8.7شامخ اقتصاد به    یدناز رس  یرانا

 دارد. یتحکا  یاقتصاد هاییترکود در فعال

 : 1۴03در اسفند  یاز فعالان اقتصاد یبرخ ید از د یمشکلات اصل

شده و   یزاتو تجه  یهدر واردات مواد اول  یرها، موجب تأختوسط بانک  یارز  یهاحواله   یصتخص  ینددر فرآ   یکند  یاارز    یصعدم تخص •

 .را با اختلال مواجه کرده است یدتول

  یاری بس  یاتیتوان عمل  یلات،ها در ارائه تسهبانک  یروبرو هستند و عدم همکار  یبه منابع مال  یدسترس  یتها با محدوداز بنگاه  یاریبس •

 .ها را کاهش داده استاز شرکت 

رکود و    ید منجر به تشد  ی، همراه با ادامه مشکلات فعل   ین، در فرورد  یلات معتقدند طبق روال هرساله، تعط  یاز فعالان اقتصاد  یاریبس •

 .خواهد شد ید ماه سال جد  یندر نخست یاقتصاد هاییتفعال یکند

  یگر د  یاند و از سوروبرو بوده  ی انسان  یرویبا کاهش اشتغال ن  هاینههز  یشخود و افزا  هاییتکاهش فعال  یلها به دلاز شرکت   یبرخ •

 .ندارند  یفعل یدر سطوح درآمد یتبه فعال   یلکار تما یرویاز ن یاریبس

  یعصنا  یدر برخ  یدکاهش تول  یا باعث توقف    یهمواد اول  یا  یاساس  یارز به کالاها  یصحواله، مشکل در تخص  یافتدر  یعلاوه بر دشوار •

 .شده است

داده و فشار    یشافزا  یاملاحظهها را به شکل قابلاز شرکت  یاریبس  یدتول  ینهدر اسفند، هز  یانرژ  ی هااز حامل  یبرخ  یمتق  یشافزا •

 ها وارد کرده است. بر آن ی مضاعف
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   :کشور یتورم نقطه به نقطه خانوارها

  1۴0۴  ماهین . در فروردباشد ی نسبت به ماه مشابه سال قبل م  یمتعدد شاخص ق  ییرنظور از تورم نقطه به نقطه، درصد تغم

از   یشتردرصد ب 38.9 یانگین،کشور به طور م   ی خانوارها یعنیدرصد بوده است؛  38.9کشور،  ی تورم نقطه به نقطه خانوارها

کا  یک  ید خر  یبرا  1۴03  ماهینفرورد    ماهفروردین  نقطه  به   نقطه  تورم.  اند کرده   ینههز  «یکسانو خدمات    لاها»مجموعه 

 داشته است.   یشواحد درصد افزا 1.8با ماه قبل،  یسهدر مقا 1۴0۴
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    تراز معاملات واردات و صادرات

ایران   کالاهای   یصادرات قطع  یزان، م1۴03ماهه نخست سال    یازده  دربر اساس آخرین داده گمرک جمهوری اسلامی 

بالغ بر    یبدون صادرات از محل تجارت چمدان  ینو همچن  ید کوره و نفت سفبه استثنای نفت خام، نفت    کشور  یرنفتیغ

به ارزش    1۴1،0۴0   12.67  یشافزا  با مدت مشابه سال قبل،   یسه دلار بوده است که در مقا  یلیون م  53،376هزار تن و 

  2.63  کاهشمدت، با    ین واردات کشور در ا  یزان م  یندرصدی در ارزش دلاری داشته است. همچن  18.78درصدی در وزن و  

هزار تن    35,062با مدت مشابه سال گذشته، به ارقام  یسه درصدی در ارزش دلاری در مقا  5.57 افزایش  درصدی در وزن و 

 است. یدهدلار رس   یلیونم 63،606و 

 

 فعالیت

 1402ماه نخست  دهیاز 1403ماه نخست  یازده
درصد تغییرات نسبت به مدت  

 مشابه سال قبل 

 ارزش  وزن ارزش  وزن
 درصد دلار درصد وزن 

 میلیون دلار هزار تن میلیون دلار هزار تن

  صادرات 
 واردات 

 

    
     

 

 

 

 

 










کشورهای مبادی واردات

امارات متحده عربی چین آلمان هند ترکیه









کشورهای مقصد صادرات 

امارات متحده عربی چین عراق افغانستان ترکیه
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 . اقتصاد جهانی3

 

ها امیدها را برای یافتن  های پیشرفت در مذاکرات بین آمریکا و ایران کاهش یافت، زیرا این پیشرفت قیمت نفت در پی نشانه 

دلار در هر بشکه رسید، در حالی که    66.26ای ایران افزایش داده است. معاملات آتی نفت برنت به  حلی در موضوع هسته راه

باعث شده سرمایه   63.08  در قیمت  نیز  WTI نفت خام به  دلار بسته شد. تحلیلگران معتقدند پیشرفت مذاکرات  گذاران 

را کاهش  خروج نفت ایران از بازار    خصوص  ها درنگرانی  تواند که می احتمال ادامه عرضه نفت ایران در بازار امیدوار شوند  

با میانجی د.  ده ایران در رم  توافق کردند  مذاکرات میان آمریکا و  گری عمان »پیشرفت بسیار خوبی« داشته و دو طرف 

های آمریکا علیه پالایشگاهی در  ای احتمالی تعیین کنند. این پیشرفت پس از تشدید تحریمچارچوبی برای توافق هسته 

. با این حال، اختلافاتی همچنان  شد فشارها بر تهران   افزایشموجب   کرد، صورت گرفت وچین که نفت ایران را فرآوری می 

وگوها و بررسی جزئیات دهنده تمایل دو طرف به ادامه گفت وجود دارد و مذاکرات به مرحله کارشناسی وارد شده که نشان

ها و احتمال رکود اقتصادی نیز بازارها  های اقتصادی ناشی از تعرفه ها درباره چالش در کنار این تحولات، نگرانی .  فنی است

را تحت فشار قرار داده است. دونالد ترامپ بار دیگر نسبت به عملکرد فدرال رزرو انتقاد کرد و هشدار داد که آمریکا ممکن 

روبرو شود، است   اقتصادی  رکود  اینکه  با  یابد نرخ   مگر  بهره کاهش  می .  های  نشان  رویترز  گذاران دهد سرمایه نظرسنجی 

درصد رسیده است. با  50ماه آینده به حدود  12رشد اقتصادی آمریکا را کاهش داده و احتمال رکود در   ،هاتعرفه معتقدند  

صاد  اقت  .کننده نفت جهان است، این تحولات اهمیت زیادی برای بازار انرژی داردترین مصرف توجه به اینکه آمریکا بزرگ 

ها درباره رکود اقتصادی و  ای جدید آمریکا قرار گرفت که نگرانی های تعرفه های تجاری و سیاستجهانی تحت تأثیر تنش 

و   داشتند  توجهی  قابل  افت  آمریکا،  و  آسیا  اروپا،  جمله  از  جهانی،  سهام  بازارهای  داد.  افزایش  را  جهانی  رشد  کاهش 

تبر مانند گلدمن ساکس و  گذاری معهای سرمایه های امن مانند طلا گرایش پیدا کردند. بانک گذاران به سمت داراییسرمایه

بینی رشد جهانی را کاهش دادند. رشد اقتصادی چین  داده و پیش مورگان استنلی احتمال رکود در اقتصاد آمریکا را افزایش  

در مجموع،    .با رشد کند و احتمال رکود مواجه استنیز  و کشورهای آسیایی در حال توسعه نیز کاهش یافته است و اروپا  

انداز نامطمئنی برای رشد اقتصادی و بازارهای جهانی های تجاری، چشم ها و تنش های حمایتگرانه، تعرفه سیاستافزایش  

 .ایجاد کرده است که به روند مذاکرات تجاری آمریکا با شرکای اصلی، به ویژه چین، بستگی دارد 

 

 

 

 . اقتصاد جهانی 3
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بینی  کاهش یافت و کمتر از پیش   2025مارس  ماه    درصد در  2.۴درصد در ماه فوریه به    2.8از  نرخ تورم سالانه در آمریکا  

.  بود؛ این کاهش عمدتاً به دلیل افت قیمت انرژی، به ویژه بنزین و نفت گرمایشی، رخ داده است  گرانتحلیل   درصد   2.6

  2025در ماه مارس    درصد   ( -0.1)به    ( درصد در ماه فوریه -0.7از )  در چین (CPI) کنندهشاخص قیمت مصرف   همچنین،

دهنده تداوم فشارهای نشان  ها. این داده قرار داردمنفی    این شاخص در محدودهکه  است  دومین ماه متوالی  این    ،رسید 

درصد در ماه مارس  2.2به   یهدرصد در ماه فور 2.3از  نیز نرخ تورم سالانه منطقه یورو. کاهش قیمت در اقتصاد چین است

درصد کاهش یافت، تورم خدمات کمی کاهش و تورم مواد    1بود. قیمت انرژی    هابینی و مطابق پیش  یافتکاهش    2025

، تورم در آلمان، اسپانیا، هلند و بلژیک کاهش، در فرانسه ثابت و در  یورو  غذایی افزایش یافت. در کشورهای بزرگ منطقه 

 ایتالیا افزایش داشت. 
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گذشته است. رشد    سطح از نوامبر   نی که بالاتر  د یرس   51.2به    2025مارس  ماه  در    ن یچ  ی د یبخش تول  د یخر  ران یشاخص مد 

بار پس از    نیاول  ی را داشته است. اشتغال برا  ریماه اخ  11رشد    ن یشتریب  ی و فروش خارج  افتهی  شیها افزاو سفارش   د یتول

  ل یوکارها به دلاما اعتماد کسب  اند،افته یکاهش    د یتول  نهیو هز  هی مواد اول  مت یاست. ق  افتهی  ش یافزا  ی کم  2023آگوست  

  2025در مارس    کایآمر  ید یبخش تول  د یخر  رانیشاخص مد   است.  افتهیکاهش    یجهان  یمربوط به موانع تجار  یهاینگران

اشتغال   و نرخ  افتیکاهش    202۴  دسامبرماه  بار از    نیاول  یبرا  د یاست. تول   فیضع  اریدهنده رشد بسکه نشان   د یرس   50.2به  

شاخص مدیران خرید بخش  .  است  افتهیدولت کاهش   یهااستیس   ره دربا  های نگران  ل یوکارها به دل ثابت ماند. اعتماد کسب 

افزایش یافت، کاهش نیروی    اخیر  رسید. تولید برای اولین بار در دو سال  ۴8.6به   2025در مارس   نیز  تولیدی منطقه یورو

های جدید کاهش داشت و  های ورودی به بالاترین حد هفت ماه اخیر رسید. با این حال، سفارش کار کند شد و تورم هزینه 

 .ترین سطح سه ماه گذشته رسید وکارها به پایین  اعتماد کسب
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واحد در فوریه کاهش    6,1۴۴واحد رسیده که نسبت به رکورد    5,۴8۴به حدود    2025در آوریل   S&P 500 شاخص

ای و وضعیت اقتصادی رخ داده  های تعرفه ها درباره سیاستگیری داشته است. این افت به دلیل نوسانات بازار و نگرانیچشم

و تا پایان   به خود بگیرد  رشد   روند رو به امیدوارند که شاخص در نیمه دوم سال دوباره گران است. با این حال، برخی تحلیل

. در  (هابه ویژه با انتظار کاهش نرخ بهره توسط فدرال رزرو و سودآوری پایدار شرکت)واحد برسد    6,5۴۴سال به حدود  

اند و نسبت به نوسانات های خود را پایین آورده بینی پی مورگان و بانک آمریکا پیش مقابل، مؤسسات مالی بزرگی مانند جی 

واحد کاهش داده است. اختلاف نظر    5,200را تا    2025  بینی پایان سالپی مورگان پیش دهند؛ جیمدت هشدار میکوتاه 

انداز بلندمدت ثباتی و عدم اطمینان در بازار است. به طور کلی، اگرچه چشم دهنده بی میان تحلیلگران افزایش یافته و نشان 

 .ها و نوسانات قابل توجهی روبروستمثبت باقی مانده، اما بازار همچنان با ریسک 
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ترین سطح آن از فوریه  واحد کاهش یافت که پایین   99به    2025آوریل    21در روز دوشنبه   (DXY) شاخص دلار آمریکا

جمهور ترامپ برای برکناری  ها درباره استقلال فدرال رزرو و فشارهای سیاسی رئیس دلیل نگرانیاست. این افت به   2022

های پولی باعث  جروم پاول و کاهش نرخ بهره رخ داده است. اظهارات ترامپ درباره لزوم برکناری پاول و دخالت در سیاست

گذاران به دلار شده است. در نتیجه،  های فدرال رزرو و کاهش اعتماد سرمایه سیاستها درباره سیاسی شدن  افزایش نگرانی 

آوریل    هفته سوم دلار در برابر ارزهایی مانند یورو، ین و فرانک سوئیس بیشترین کاهش را تجربه کرده و از ابتدای آوریل تا

جمله رئیس فدرال رزرو شیکاگو بر اهمیت حفظ    را از دست داده است. مقامات فدرال رزرو از   درصد از ارزش خود  ۴.6حدود  

تأکید کرده  بانک مرکزی  اعلام کرده که عجله استقلال  پاول  و  با  اند  این وضعیت همراه  ندارد.  بهره  نرخ  برای کاهش  ای 

های جایگزین مانند  گذاران به دنبال دارایی های تجاری و سیاسی، فشار زیادی بر دلار وارد کرده و باعث شده سرمایه تنش

، قیمت طلا با نوسانات قابل توجهی  2025در آوریل  .  کوین باشند که قیمت آنها در این شرایط افزایش یافته استطلا و بیت 

درصدی از ابتدای   29.38دلار به ازای هر اونس رسید که افزایش    3,396قیمت طلا به رکورد  همراه بود. در اوایل آوریل،  

  23با این حال، در   .دهنده عملکرد قوی طلا به عنوان دارایی امن در شرایط عدم قطعیت اقتصادی بودبود و نشان  سال

این افت قیمت ناشی از بهبود انتظارات در مورد  .  دلار به ازای هر اونس کاهش یافت  3,330آوریل، قیمت طلا به حدود  

کنند  بینی میگران پیشتحلیل  ها درباره استقلال فدرال رزرو بود.های تجاری بین آمریکا و چین و کاهش نگرانی کاهش تنش 

دلار    ۴,000رسد و برخی از آنها قیمت  های بالاتر نیز می های اقتصادی، به سطح که قیمت طلا در صورت تداوم عدم قطعیت 

 .اند بینی کرده پیش را برای آینده نزدیک 
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  :نفت برنت

از تنش ترکیبی  از  قابل توجهی را تجربه کرده است که ناشی  بازار جهانی نفت برنت نوسانات  های  در دو هفته گذشته، 

آژانس    2025های اقتصادی بوده است. طبق گزارش ماه آوریل  ژئوپلیتیکی، تصمیمات عرضه اوپک پلاس و عدم قطعیت 

به دلیل    ترین سطح خود در چهار سال گذشته سقوط کرد که این موضوع به پایین ، قیمت نفت خام  (IEA)ی  المللی انرژ بین

کاهش   (EIA) ها درباره کاهش رشد تقاضا رخ داد. همچنین اداره اطلاعات انرژی آمریکاهای تجاری و نگرانیافزایش تنش 

های جدید آمریکا و افزایش سرعت تولید اوپک پلاس نسبت داد که باعث شد ها در اوایل آوریل را به تعرفه شدید قیمت

بینی  ها افزایش یابد. در نتیجه، اداره اطلاعات انرژی آمریکا پیشانتظار افزایش ذخایر نفتی جهانی و فشار نزولی بر قیمت

کنند که  گران بازار تأکید می ل تحلی  .دلار به ازای هر بشکه کاهش داد  68را به حدود    2025قیمت نفت برنت برای سال  

هایی درباره عرضه بیش از حد وجود دارد،  نگرانی  اما از سوی دیگر،   هایی برای افزایش تولید دارد اگرچه اوپک پلاس برنامه 

 .ها وارد کند تواند فشار بیشتری بر قیمت ای که می ویژه با احتمال بازگشت نفت ایران به بازار در پی مذاکرات هسته به 
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 :  گاز طبیعی
  BTU  یلیون هر م  یبه ازادلار    3تر به حدود  هوای معتدل ، قیمت گاز طبیعی آمریکا به دلیل رکورد تولید و  2025در سال  

چین به   LNG میلیارد فوت مکعب در روز رسید. همزمان، واردات  16.1این کشور به رکورد   LNG کاهش یافت، اما صادرات

ترین سطح پنج سال اخیر رسید. این  به پایین   درصد کاهش یافت و   22ذخایر کافی داخلی  جویانه و  های تلافی دلیل تعرفه 

ه بازار اروپا برسد که با ذخایر پایین به دنبال تأمین انرژی از منابع متنوع از  یشتری ب ب LNG هایموضوع باعث شد محموله 

روندی    2025در سال   LNG های تجاری، بازار گاز طبیعی وجمله آمریکا، آفریقا و قطر است. با وجود نوسانات قیمتی و تنش 

بازار گاز طبیعی در سال    در مجموع،   کند می نسبتاً پایدار دارد و صادرات آمریکا نقش کلیدی در تأمین انرژی جهانی ایفا  

ای مانند افزایش تولید و صادرات آمریکا، کاهش واردات چین و تغییر مسیر  کننده تحت تأثیر عوامل متضاد اما متعادل   2025

 .ها به اروپا قرار دارد که باعث حفظ ثبات نسبی در بازار جهانی شده استمحموله 
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 بازارهای کالایی جهانی 

 باشد:بازارهای جهانی به شرح جدول زیر میهای مهم در روند تغییرات قیمت کامودیتی

 

 محصولات  معدنی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 فرودین 

  30قیمت  

 اسفند

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

 فملی، بموتو، فباهنر  -4.67% 9،748 9،293 دلار/ تن مس 

 -10.58% 2،948 2،636 دلار/ تن روی
کیمیا، کاما، فاسمین، فسرب، فروی، فزرین،  

 فتوسا، کبافق 

 فایرا، فنوال  -11.23% 2،715 2،410 دلار/ تن آلومینیوم

 0.63% 1،917 1،929 دلار/ تن سرب
فاسمین، فسرب، فروی، فرآور، فزرین، کیمیا، 

 فگستر، کاما، فتوسا، کبافق

 

 

 محصولات  پالایشی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 فرودین 

  30قیمت  

 اسفند

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

 میعانات گازی 

(FOB  )خلیج فارس 
 تاپیکو، شاوان، نوری، بوعلی  - 8.96% 67 61 دلار/ بشکه

 نفتا 

(FOB  )خلیج فارس 
 نوری، بوعلی  - 9.23% 585 531 دلار/ تن

 بنزین 

(FOB  )خلیج فارس 
 -5.13% 78 74 دلار/ بشکه

شپنا، شتران، شبندر، شبریز، 

 شاوان، تاپیکو شراز،  

 گازوئیل

(FOB  )خلیج فارس 
 -3.66% 82 79 دلار/ بشکه

شپنا، شتران، شبندر، شبریز، 

 شراز، شاوان، تاپیکو 

 نفت سفید

(FOB  )خلیج فارس 
 - 2.5% 80 78 دلار/ بشکه

شپنا، شتران، شبندر، شبریز، 

 شراز، شاوان 
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 محصولات  شیمیایی 

 واحد کالا 
  30قیمت  

 فرودین 

  30قیمت  

 اسفند

درصد تغییر  

 ماهانه 
 نماد های تاثیر گذار

PVC 
 شغدیر، شپترو  -2.17% 690 675 دلار/ تن )جنوب شرق آسیا(

ABS 
 شبصیر -1.42% 1،410 1،390 دلار/ تن )جنوب شرق آسیا(

 اتیلن 

(CFR   )جنوب شرق آسیا 
 %4.09 855 890 دلار/ تن

مارون، آریا، جم، شاراک، شکبیر، 

 پارس

 بنزن

(CFR  )چین 
 جم،مارون، شاراک  %8.54- 831 760 دلار/ تن

 متانول 

(CFR  )چین 
 شیراز، زاگرس، شخارک، شفن  %12.67- 300 262 دلار/ تن

 اوره

 )خاورمیانه( 
 %3.66 383 397 دلار/ تن

شپدیس، شیراز، کرماشا، 

 خراسان، شاروم 

 پروپیلن 

(CFR  )چین 
 شاراک، جم پیلن جم،   %2.55 825 846 دلار/ تن

 پلی پروپیلن 

(FOB  خلیج فارس) 
 جم پیلن ، مارون  %0.47- 850 846 دلار/ تن

 ارتوزایلین

(CFR  چین) 
 نوری، شصفها، بوعلی %5.95- 925 870 دلار/ تن

 تولوئن

(CFR  )چین 
 نوری، شصفها، بوعلی %5.94- 926 871 دلار/ تن

 

 

 

 

 

 



30

 
 

 
  1404 فروردین                       1 هشمار، مهفت سال                                                                                                 

 1402

www.samaninco.com 

 محصولات فلزاتی 

 مرجع قیمت  واحد کالا 
  30قیمت  

 فرودین 

  30قیمت  

 اسفند
 درصد تغییرات

 -1.71% 175 172 چین   CFR دلار/ تن زغال سنگ پریمیوم 

 -2.94% 102 99 چین   CFR دلار/ تن % 62سنگ آهن  

 -8.42% 380 348 ترکیه    CFR دلار/ تن آهن قراضه 

 %0 419 419 خلیج فارس   FOB دلار/ تن بیلت

 - FOB CIS 435 448 %2.9 دلار/ تن بیلت

 0% 418 418 چین   CFR دلار/ تن بیلت

 0% 404 404 خلیج فارس   FOB دلار/ تن اسلب

 -FOB CIS 454 457 %0.66 دلار/ تن اسلب

 -0.42% 472 470 چین    FOB دلار/ تن میلگرد

 -FOB CIS 515 520 %0.96 دلار/ تن میلگرد

 -1.28% 545 538 چین    FOB دلار/ تن ورق سرد

 -FOB CIS 488 578 %15.57 دلار/ تن سردورق  

 FOB CIS 483 483 %0 دلار/ تن ورق گرم

 -2.37% 464 453 چین    FOB دلار/ تن ورق گرم

 -0.34% 590 588 چین    FOB دلار/ تن ورق گالوانیزه

 2.53% 790 810 ترکیه    FOB دلار/ تن ورق گالوانیزه
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: آهن سنگ  

بود. کاهش واردات چین به دلیل    در نوساندلار به ازای هر تن    106تا    96در محدوده  سنگ آهن    قیمت   2025در آوریل  

اقتصاد این کشور، به همراه مازاد عرضه از سوی تولیدکنندگان بزرگ مانند برزیل و    ها دربارههای تجاری و نگرانی تنش

های  تضعیف دلار آمریکا، تولید پایدار فولاد و افزایش فعالیتها وارد کرده است. با این حال،  استرالیا، فشار نزولی بر قیمت

قیمت ساخت از  حدی  تا  چین  در  حمایتوساز  موجکرده   ها  سنگ اند.  اما  ودی  داشته  نسبی  کاهش  چین  بنادر  در  آهن 

ش،  های معدنی بزرگ نیز به دلیل فشارهای قیمتی و کاهش فرواند. شرکتهای جهانی همچنان بالا باقی مانده موجودی 

  سال  آهن تا پایانقیمت سنگ   است که   کرده اعلام  بینی  پیش طی یک  اند. بانک گلدمن ساکس  سود کمتری گزارش کرده 

های  رود تقاضای فولاد چین به دلیل تنشدلار کاهش یابد، زیرا انتظار می   80به    2026  سال  دلار و تا پایان  90به    2025

با این حال، داده  یابد.  امید به حمایت تجاری و اصلاحات ساختاری کاهش  و  اقتصادی چین  های دولتی مانع  های مثبت 

های  آهن تحت تأثیر عرضه زیاد، تقاضای محتاطانه و عدم قطعیتاند. به طور کلی، بازار سنگ ها شدهکاهش شدید قیمت

 کند.می تجاری، نوساناتی محدود و روندی نزولی اما تدریجی را تجربه  

 

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

 . باشددلار می 371تومان قرار دارد، نرخ دلاری بیلت داخلی  80،850ی* با توجه به نرخ دلار آزاد که در محدوده
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 س : م

میلیون تن رسید، هرچند تولید در معادن    8.5درصدی به حدود    2.3با رشد    2025تولید جهانی مس در سه ماهه اول سال  

کننده مس،  ترین مصرف بزرگ   به عنوان  کننده داشت. در چین،پرو با افزایش تولید نقش جبران  امابزرگ شیلی کاهش یافت  

بخش  در  ویژه  به  ساختتقاضا  زیرساختهای  و  وساز،  استفناوری ها  قوی  همچنان  نوین  دیگر  .های  سوی    اگرچه   ، از 

ها و افزایش خریدهای چین در  اند، اما کاهش نسبی تعرفه ای آمریکا و چین باعث نوسانات قیمتی شدههای تعرفه سیاست

رود تقاضای  شود و انتظار می انداز بلندمدت بازار مس مثبت ارزیابی می چشم .  نیمه دوم آوریل به تثبیت بازار کمک کرده است

ها را در سطح بالایی حفظ کند، در حالی که عرضه محدود و  قیمت  ،های نوینی و توسعه فناور ناشی از گذار انرژی  فزاینده  

 .کنند محیطی همچنان فشارهایی بر بازار وارد می های زیستچالش
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 :شکر خام
موجودی زیاد آمریکا  ، بازار جهانی شکر به دلیل افزایش عرضه ناشی از تولید بالای برزیل و 2025در دو هفته پایانی آوریل 

با این .  ها کاهش یافتو کاهش تقاضا به خاطر مصرف کمتر شکر در کشورهای ثروتمند، تحت فشار قرار گرفت و قیمت 

موسمی بالاتر از    هایبارندگی   ه دلیل هند ب   و   حال، بازار همچنان محتاط است زیرا تولید جهانی شکر، به ویژه در برزیل 

انداز بلندمدت بازار شکر نزولی است و  دهد چشم در حال رشد است. این عوامل نشان می نیز    تایلند   است و تولید   میانگین

 .ها وارد خواهد کرد افزایش عرضه جهانی احتمالاً فشار کاهشی بر قیمت

 
  2۴6ها به  میلیون ریال به ازای هر تن است که با سایر هزینه   39با 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. میلیون ریال می  362ارزی به ازای هر تن تقریبا برابر با 
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 : ذرتگندم و

میلیون تن همراه بود که عمدتاً به    796.8، بازار جهانی گندم با کاهش اندک تولید جهانی به  2025دو هفته پایانی آوریل  

دلیل کاهش برداشت در عربستان سعودی و اتحادیه اروپا بود. مصرف جهانی گندم نیز کمی کاهش یافته که ناشی از کاهش 

های پایدار و افزایش  ازار ذرت در همین بازه با موجودی استفاده غذایی و بذری در کشورهای بزرگی مانند هند و چین است. ب

همراه بود. عرضه ذرت در برخی مناطق مانند برزیل افزایش یافته و    2025/26میلیون تنی موجودی جهانی برای سال    2

گذار است. های تجاری همچنان بر بازار تأثیر ای و چالش سطح زیر کشت در آمریکا نیز رشد داشته است، اما نوسانات منطقه 

 .شودبه طور کلی، بازار گندم با کاهش صادرات و تقاضای محتاطانه و بازار ذرت با عرضه کافی و نوسانات محدود مشخص می
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 ین کو یتب
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 کال . بورس 4

 

 ارزش معاملات ماهانه محصولات صنعتی بورس کالا 

 کننده   تولید 
  30قیمت پایانی  

تن(   /   )ریال فروردین    

  30قیمت پایانی  

تن(  /  )ریال اسفند    
 درصد تغییر

  %1.37 فولاد خوزستان  تختال 

   %1.61 فولاد خوزستان  شمش بلوم 

   %2.25 پارس فولاد سبزوار اسفنجیآهن  

 -   %15.92 کالسیمین  شمش روی 

  %2.10 سنگ آهن گهرزمین  گندله سنگ آهن

  %13.87- )ایرالکو( آلومینیوم ایران شمش آلومینیوم 

 - %7.19 شرکت ملی صنایع مس ایران  کاتد مس  

 

 

 ارزش معاملات ماهانه محصولات پلیمری بورس کالا 

 کننده   تولید 
  30قیمت پایانی  

تن(   /   )ریال فروردین    

  30قیمت پایانی  

تن(  /  )ریال اسفند    
 تغییر  درصد

861713  %9.76 جم   پروپیلن  پلی شیمیایی   پروپیلن  پلی

  %6.73- بندرامام   پتروشیمی فیلم   سبک  اتیلن  پلی

 %2.61- جم   پتروشیمی تزریقی   سنگین  اتیلن  پلی

%3.49 بصیر   قائد  پتروشیمی (ABS)استایرن  بوتادین  اکریلونیتریل

 -566793 %11.08 امام   بندر  پتروشیمی (PVC)  کلراید  وینیل  پلی

 

 

 

 

 . بورس کالا 4
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 ارزش معاملات ماهانه محصولات شیمیایی بورس کالا 

 کننده   تولید 
  30قیمت پایانی  

تن(   /   )ریال فروردین    

  30قیمت پایانی  

تن(  /  )ریال اسفند    
 تغییر  درصد

-%118.1 سینا   بوعلی   پتروشیمی بنزن  

 %24.90 پتروشیمی نوری  ارتوزایلن

  1 %50.76 پتروشیمی کرمانشاه  اوره گرانول 

 - %1.78 ایران  شیمیایی  صنایع   گذاری  سرمایه خطی   بنزن  الکیل

 

 
 

 های نفتی بورس کالا محصولات فرآوردهارزش معاملات ماهانه 

 کننده   تولید 
  30قیمت پایانی  

تن(   /   )ریال فروردین    

  30قیمت پایانی  

تن(  /  )ریال اسفند    
 تغییر  درصد

 %1.22 آبادان  ایرانول  نفت SN150  پایه   روغن

 %3.33 نفت پاسارگاد تهران  قیر خالص 

 - %4.28 )تندگویان(  تهران   نفت پالایش سنگین   لوبکات

 - %4.28 )تندگویان(  تهران   نفت پالایش سبک  لوبکات

 -  %24.42 )تندگویان(  تهران   نفت پالایش باتوم   وکیوم

 

 
 

 

 

 

 
  آخرین قیمت قبلی معامله در بورس کالا مربوط به آذر   1۴03  می باشد و همین عدد به عنوان قیمت پایانی  30  اسفند  لحاظ گردیده است 1



38

 
 

 
  1404 فروردین                       1 هشمار، مهفت سال                                                                                                 

 1402

www.samaninco.com 

 
 ( فرود)  شرکت فولد شاهرود. گزارش تحلیل بنیادی  5

 فولاد شاهرود شرکت 
واقع    جاده شاهرود به دامغان  10  یلومتردر ک  این شرکت  .شد   یستأس   1380در سال  عام(،    یشرکت فولاد شاهرود )سهام

اس  وشده  زم  یشروپ  یهاشرکت   از  یکی  ت  تول  ی،طراح   ینهدر  و  فلز  ید ساخت  فولاد   یفلز   یر غ  ی،مصنوعات  است.    یو 

تول  ی اصل  هاییتفعال فلز  ی، شمش فولاد  ید شرکت شامل  و    یطراح  ی، و مقاطع فولاد  هاورق   ی دهشکل   یرنظ   ی خدمات 

 مرتبط است.   یه مواد اول ین و تأم ی قطعات فلز  ید ها، تولاز آن  ی بردارو بهره یساخت کارخانجات صنعت
 

 سهامداران 

 .کند ، گروه غدیر سه عضو هیئت مدیره این شرکت را انتخاب میآهن و فولاد غدیر شرکت  درصدی 38با توجه به مالکیت 

 

 

 

آهن و فولاد غدیر

38%

چادرملو

25%

شخص حقیقی

2%

صندوق مفید

1%

شخص حقیقی

1%

سایر

33%

سهامداران

 ( فرود)  شاهرود  شرکت فولادبنیادی گزارش تحلیل  . 5
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   موجود در سطح کشور و جهان   یشرکت با تکنولوژ یدتول یتکنولوژ  یسهمقا

تن    28جفت    یک تن و    25  یی جفت کوره القا  یک   ی دارا الکتروترم هند بوده که    ی شرکت تکنولوژ   ین ا  ی فولادساز  بخش

شده   یلذوب تکم یند فرآ  ییدر کوره القا یعاتو ضا  یآهن اسفنج  یل از قب یه. پس از انتقال و شارژ  متناوب مواد اولباشد ی م

  شودیبه مذاب اضافه م   یل در داخل کوره و پات یاژسازیجهت آل  یاژی فروآل   وادم،  شده  یلاز ذوب تشک  یری و پس از نمونه گ

انتقال   یگر   یختهبه بخش ر یلپات شود.  پس از آنی م  یختهشده ر یشگرمکه پ یلی داخل پات در  ذوب  یدما یم و پس از تنظ

شده    یتهدا  یش تاند داخل    ه مذاب ب  یزکف ر  ، یلدر نظر گرفته شده و با باز شدن پات  یت در موقع  یری و پس از قرار گ  یافته 

خط   3  یو دارا  6  یگر   یخته با شعاع ر  یگریخته . لازم به ذکر است بخش رشودی م  150*150و پس از آن وارد قالب  

  د.شو  یمتر برش داده م  ۴توسط اتوکاتر به طول   ،مشخص  یرنمودن مس یط و  ی گریخته باشد.  پس از انجام ری م

  یمتر   22نمودن طول    ی شده و پس از ط  گرمیششده پس از انتقال به واحد نورد وارد کوره پ  یداریو خر  یدیتول  یهاشمش

به صورت حرکت رفت و    ینگپاس در راف  5. شمش با  گرددی مناسب شارژ خط نورد م  یبه دما   یدنو رس   یشگرمکوره پ

و در استند آخر که   یافته گردد تا ابعاد آن کاهش  ی م  ییو سپس نها   یانیم  ینورد شده و پس از آن وارد استندها ی برگشت

گردد. سپس جهت بالا بردن استحکام  ی م   یل تبد   یلگرد م   یشده است به شکل ظاهر  یدهغلتک آن تراش   یبر کال  ی آج بر رو 

  خروجپس از  کوئنج انجام گرفته و    یاتآب در گردش موجود عمل  یاناز تمپکور عبور داده و توسط جر  یدیمحصول تول

  یدی در انتها محصول تول   .گیردی بستر خنک کننده قرار م  یرو  برش داده شده و بر  یمتر   ۴8  ی محصول به صورت شاخه ها

حال حاضر  . لازم به ذکر است در  شودی م  یبسته بند   یتن  2  یلند برش زده شده و به صورت ب   یمتر   12به صورت  شاخه  

 باشد. ی م 500و آج    ۴00آج  یایدهو گر  32  یال  10 یزهایشرکت سا ین ا یدیمحصول تول
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 تولید فروش

حاضر   در حال ی انرژ هاییت برق و محدود ی هزارتن است که با توجه به  قطع 200شرکت  ینشمش ا ید تول یاسم یتظرف

هزار تن  محصول    200  ید تول  یتشرکت ظرف  یز ن  یلگردم   ید در قسمت تول  ین چن  مه   .کند   یکار م   یتدرصد ظرف  ۴0با    یباتقر

 .کند یم  ید هزارتن تول 110سالانه  یانگینرا دارد که به صورت م

 

   ست:روبه رو ا یشرکت در حوزه صادرات با دو چالش اساس

بازار از نظر    ینبالا توسط کشور عراق  باعث شده است که صادرات به ا  یهااعمال تعرفه   : یواردات  ینسنگ   ی ها  تعرفه  •

  د.نباش  یرپذ  یهتوج ی اقتصاد

شود  با توجه به کیفیت میلگرد تولیدی در ایران، صادرات این محصول با نرخ های پایین تری از نرخ داخلی انجام می  •

 کند.که صرفه اقتصادی صادرات را کمرنگ می 
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تولید و فروش

تولید میلگرد تولید شمش  فروش میلگرد
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 و نرخ های جهانی  نرخ فروش
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نرخ شمش و میلگرد

تن/ایران متال بولتن دلار FOBبلوم و بیلت فولادی  تن/متال بولتن دلار CISدریای سیاه  FOBبلوم و بیلت فولادی 

تن/بندر جبل علی امارات متال بولتن دلار CFRمیلگرد 
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 مقایسه نرخ بورس کالا  

شمش فولاد خوزستان   خود را با  یلگردم  یمت مشخص است شرکت فولاد شاهرود توانسته اختلاف ق  یر همان طور که در تصو

  ینا  یلگردم یمتق  ی فعل  یط به صورت همگام با روند بازار حرکت کند در شرا  یباًو تقردرصد حفظ کند   18-10در محدوده 

درصد قرار    12در حدود    نیز  نسبت  ین ساله ا  یک   ینانگ یکه م  حالی  در   است  بالاتر  درصد 12شرکت نسبت به شمش فخوز  

 داشته است. 
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مقایسه نرخ میلگرد وشمش

شمش بلوم  فخوز  میلگرد فرود  کالا داده نسبت میلگرد  به فخوز 
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 بهای تمام شده  
.  دهند یم   یلتمام شده را تشک  یدرصد بها  97که حدود    باشد یو سربار م   یمتمام شده شرکت مرتبط به مواد مستق  یبها

به ذکر  لازم  .  شد بای م  آهن اسفنجی به مربوط    آن   درصد   39و حدود شمش به  مربوط    یم مواد مستق ینهدرصد هز  ۴5حدود 

درصد مبلغ سربار    5۴ کند. همچنینهن اسفنجی مورد نیاز خود را از پارس فولاد سبزوار خریداری می آ  ،شرکت  است که

 . باشد ی ممواد غیر مستقیم  شرکت مربوط به  

 

 

 

 

 

 

 

 مفروضات تحلیل 

 1405 1404 1403زمستان  واحد مفروضات

 975,000 750,000 610,000 ریال نرخ دلار  

 ۴29,000,000 330,000,000 268,۴00,000 ریال نرخ شمش فخوز 

 % 30 % 35   درصد دستمزدافزایش 

 % 35 % ۴0     تورم 

 % 113 % 113 % 111 درصد نسبت نرخ میلگرد به شمش 

  1.03  1.03  1.05 تن اسفنجی مصرفی به ازای هر شمش

 % 58 % 59 %60 درصد نسبت نرخ اسفنجی به شمش 

  37,050,000  2۴,000,000   16,6۴0,000 ریال نرخ برق 

 5۴,600 38,250 17,680 ریال نرخ گاز  

 %15- %15-   درصد نرخ مالیات 
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بهای تمام شده

مواد مستقیم مصرفی دستمزد مستقیم تولید سربار تولید
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 صورت سود و زیان 

 صورت سود وزیان 
نه ماهه ابتدای  

1403 
 1405 1404 1403 1403سه ماهه 

 ۴8,۴95,522 37,30۴,2۴8 25,660,67۴ ۴,589,799 21,070,875 فروش

 ( ۴۴,163,671) (33,8۴5,708) (23,035,300) ( ۴,012,136) ( 19,023,16۴) بهای تمام شده کالای فروش رفته

 ۴,331,851 3,۴58,5۴0 2,625,37۴ 577,663 2,0۴7,711 سود )زیان( ناخالص 

 (555,۴۴8) (۴17,302) (302,752) ( 65,757) (236,995) هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی 

 ها  هزینه کاهش ارزش دریافتنی

 )هزینه استثنایی(
0 0 0 0 0 

درامدها )هزینه ها( ی خالص سایر 

 عملیاتی 
127۴7 2776.6368 15523.6368 21301.93۴1 27692.51۴ 

 3,80۴,095 3,062,5۴0 2,338,1۴6 51۴,683 1,823,۴63 سود )زیان( عملیاتی 

 0 0 0 0 0 هزینه های مالی 

خالص سایر درامدها و هزینه های 

 غیرعملیاتی 
128,003 ۴7,939 175,9۴2 296,859 38۴,797 

سود )زیان( خالص عملیات در حال 

 تداوم قبل از مالیات 
1,951,۴66 562,622 2,51۴,088 3,359,398 ۴,188,892 

 (583,015) (۴68,920) (352,6۴8) ( 85,169) (267,۴79) مالیات 

سود )زیان( خالص عملیات در حال 

 تداوم
1,683,987 ۴77,۴53 2,161,۴۴0 2,890,۴78 3,605,877 

)زیان( عملیات متوقف شده پس از سود 

 اثر مالیاتی 
0 0 0 0 0 

 3,605,877 2,890,۴78 2,161,۴۴0 ۴77,۴53 1,683,987 سود )زیان( خالص

 668 535 ۴00 88 312 سود هر سهم پس از کسر مالیات

 5,۴00,000 5,۴00,000 5,۴00,000 5,۴00,000 5,۴00,000 سرمایه
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 تحلیل حساسیت 

 فخوز نرخ شمش      

نرخ  

فروش  

میلگرد  

به  

 شمش 

574  300,000,000  310,000,000  320,000,000  330,000,000  340,000,000  350,000,000  360,000,000  370,000,000  

110% 235  281  328  375  422  469  516  562  

111% 283  332  380  428  477  525  574  622  

112% 332  382  432  482  532  582  632  682  

113% 380  432  484  535  587  639  690  742  

114% 429  482  535  589  642  695  749  802  

115% 477  532  587  642  697  752  807  862  

116% 526  582  639  696  752  809  865  922  

117% 574  633  691  749  807  865  923  982  

118% 623  683  743  802  862  922  982  1,041  

119% 672  733  794  856  917  979  1,040  1,101  

 

 


