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ــن کاهــش، ارزش  ــال ای ــر رفــت؛ به دنب ــز پایین‌ت ــون واحــد نی ــرد و از ســطح ۲.۵ میلی ــران بیــش از 12 درصــد افــت ک ــورس ته ــاه ۱۴۰۴، شــاخص کل ب در مردادم

دلاری بــازار بــه حــدود ۹۰ میلیــارد دلار رســید کــه معــادل بازگشــت بــه ســطوح پیــش از ســال ۱۳۹۹ اســت. در بــازار ارز، بــا وجــود فشــار ریســک‌های سیاســی، 

سیاســت‌های کنترلــی بانــک مرکــزی مانــع از نوســانات شــدید در دلار شــد و نــرخ دلار از محــدوده ۸۸ هــزار تومــان در ابتــدای مــاه بــه کانــال 93 هــزار تومــان در 

ــازار طلا قیمــت هــر گــرم طلای ۱۸ عیــار بــه ۷۵,۹۳۰,۰۰۰ ریــال افزایــش یافــت و طلای جهانــی نیــز در ســطح ۳,۳۲۰ دلار  پایــان مــاه منتقــل شــد. هم زمــان، در ب

معاملــه شــد. در مقابــل، در بــازار رمزارزهــا، بیت کویــن بــا کاهــش مواجــه شــد و بــا افــت حــدود 5 درصــدی بــه ســطح ۱۱۳,۶۷۰ دلار بازگـشـت

مجمــوع ایــن روندهــا نشــان می دهــد کــه مردادمــاه بــرای بازارهــای مالــی، دوره ای همــراه بــا افــت قابــل ملاحظــه در بــورس، ثبــات نســبی در ارز، افزایــش محــدود 

در طلا و کاـهـش قیـمـت در ـبـازار رمزارزـهـا ـبـوده اـسـت

تصویر کلی بازارها
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اقتصاد جهانی
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چشم انداز جهانی:

ــات  ــی از تبع ــت ناش ــده ای از اف ــش عم ــته بخ ــده توانس ــالات متح ــهام ای ــازار س ــت. ب ــه اس ــود یافت ــدودی بهب ــا ح ــر ت ــای اخی ــی در ماه ه ــی جهان ــرایط مال ش

تعرفه هــای دوم آوریــل را جبــران کــرده و حتــی بــه رکوردهــای جدیــد دســت یابــد. ســایر بازارهــای ســهام جهانــی نیــز تحــت تأثیــر اخبــار مربــوط بــه تعرفه‌هــا 

نـد بـه کرده‌اـ عـودی را تجرـ نـدی صـ هـا، روـ تـر از پیش بینیـ‌ صـادی بهـ هـای اقتـ شـار دادهـ و انتـ

در ایــن میــان، تضعیــف بیشــتر دلار آمریــکا قابــل توجــه اســت؛ موضوعــی کــه بــرخلاف انتظــار رخ داد، چراکــه تصــور می شــد افزایــش تعرفه‌هــا و کســری بودجــه 

بالاتــر موجــب تقویــت آن شــود. در اقتصادهــای پیشــرفته، مســیرهای مــورد انتظــار بــرای نرخ‌هــای بهــره هموارتــر شــده و همزمــان کاهــش ارزش دلار، فضــای 

بیـشـتری ـبـرای ماـنـور سیاـسـت پوـلـی در اقتصادـهـای نوظـهـور و در ـحـال توـسـعه فراـهـم ـکـرده اـسـت

ــالای بدهــی و کســری بودجــه در  ــا وجــود ســطوح ب ــا ایــن حــال، ب ــد. ب ــی شــیب بیشــتری پیــدا کرده ان ــو نگرانی هــای مال ــازده در پرت همچنیــن منحنی هــای ب

بـسـیاری کـشـورها، اـیـن روـنـد در مقایـسـه ـبـا اـسـتانداردهای تاریـخـی غیرمعـمـول ارزیاـبـی نمیـ‌شـود

ایالات متحده:

رشــد اقتصــادی در اقتصادهــای پیشــرفته بــرای ســال ۲۰۲۵ حــدود ۱.۵ درصــد و در ســال ۲۰۲۶ معــادل 

ــطوح  ــه س ــبت ب ــه نس ــای تعرف ــش نرخ ه ــده، کاه ــالات متح ــود. در ای ــرآورد می‌ش ــد ب ۱.۶ درص

اعلام شــده در دوم آوریــل و همچنیــن بهبــود شــرایط مالــی، زمینــه رشــد ۱.۹ درصــدی اقتصــاد در ســال 

۲۰۲۵ را فراهــم کــرده اســت؛ رقمــی کــه ۰.۱ واحــد درصــد بالاتــر از پیش بینــی آوریــل اســت. البتــه 

ایــن رشــد تــا حــدی بــا کاهــش ســریع تر تقاضــای خصوصــی و ضعــف مهاجــرت تعدیــل می‌شــود. 

ــر اجــرای  ــاًً تحــت تأثی ــه عمدت ــد ک ــش یاب ــه ۲ درصــد افزای ــی رود رشــد ب ــار م در ســال ۲۰۲۶ انتظ

ــرآورد  ــود. ب ــد ب ــرکتی خواه ــرمایه گذاری های ش ــرای س ــی ب ــوق های مالیات ــون OBBBA  و مش قان

می شــود ایــن بســته مالــی بــه طــور متوســط حــدود ۰.۵ درصــد بــه تولیــد ناخالــص داخلــی آمریــکا 

تــا افــق ۲۰۳۰ اضاـفـه کـنـد

اقتصاد جهانی
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ناحیه یورو :

در منطقــه یــورو، رشــد اقتصــادی در ســال ۲۰۲۵ بــه ۱ درصــد و در ســال ۲۰۲۶ بــه ۱.۲ درصــد خواهــد رســید. ایــن بازنگــری بــرای ســال ۲۰۲۵ معــادل ۰.۲ واحــد درصــد 

بالاتــر از پیش بینــی قبلــی اســت، کــه بیشــتر ناشــی از جهــش صــادرات دارویــی ایرلنــد بــه ایــالات متحــده و آغــاز فعالیــت واحدهــای تولیــدی جدیــد در ایــن 

کشــور اســت. بــا ایــن حــال، ســهم ایرلنــد کمتــر از ۵ درصــد از اقتصــاد منطقــه یــورو بــوده و بــدون آن، اصلاح پیش بینــی تنهــا ۰.۱ واحــد درصــد می بــود. بــرای 

ســال ۲۰۲۶ تغییـری نســبت بــه بــرآورد قبلــی وجــود نــدارد و انتظــار مــی‌رود اقتصــاد در ســطح بالقــوه خــود رشــد کنــد. همچنیــن افزایــش تدریجــی هزینه‌هــای 

دفاعــی تــا ســال ۲۰۳۵ می تواـنـد در ـسـال های آیـنـده اـثـر محسوـسـی ـبـر اقتـصـاد منطـقـه داـشـته باـشـد

خاورمیانه و آسیای مرکزی:

در خاورمیانــه و آســیای مرکــزی، رشــد اقتصــادی پیش بینــی می شــود در ســال ۲۰۲۵ بــه ۳.۴ درصــد و در ســال ۲۰۲۶ بــه ۳.۵ درصــد برســد. در کشــورهای جنــوب 

صحــرای آفریقــا، رشــد در ســال ۲۰۲۵ نســبتاًً باثبــات و در ســطح ۴ درصــد خواهــد بــود و ســپس در ســال ۲۰۲۶ بــه ۴.۳ درـصـد افزاـیـش می یاـبـد

ــل و  ــیرهای حمل‌ونق ــد. مس ــی وارد کن ــه جهان ــر عرض ــدی ب ــی جدی ــوک های منف ــد ش ــه می توان ــی در خاورمیان ــای ژئوپولیتیک ــش تنش ه ــال، افزای ــن ح ــا ای ب

ــر  ــژه اگ ــد، به وی ــش یاب ــن ممکــن اســت دچــار اخــتلال شــده و قیمــت کالاهــا افزای زنجیره هــای تأمی

زیرســاخت های عرضــه آســیب ببیننــد، بــرخلاف آنچــه در تیــر گذشــته رخ داد. ایــن عوامــل می‌تواننــد 

رشــد اقتصــادی منطقــه را کاهــش داده و فشــارهای تورمــی را مجــدداًً تشــدید کننــد. همچنیــن بانک‌های 

ــوص در  ــد، به خص ــد ش ــه خواهن ــتری مواج ــواری بیش ــا دش ــی ب ــت های پول ــاذ سیاس ــزی در اتخ مرک

نـد بـه رو بوده اـ جـاری روـ یـط تـ شـی از محـ هـای ناـ بـا چالشـ تـر ـ کـه پیشـ شـرایطی ـ ـ

 اقتصــاد در ســطح بالقــوه خــود رشــد کنــد. همچنیــن افزایــش تدریجــی هزینه هــای دفاعــی تــا ســال 

بـر اقتـصـاد منطـقـه داـشـته باـشـد ثـر محسوـسـی ـ نـده اـ نـد در ـسـال های آیـ ۲۰۳۵ می تواـ
www.imf.org :منبع
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شــاخص PMI یــا Purchasing Managers Index نزدیکــی بســیاری بــا شــاخص GDP یــا Gross Domestic Product )تولیــد ناخالــص داخلــی( دارد و بــه علــت 

اینکــه GDP بــه صــورت 3 ماهــه و PMI بــه صــورت ماهانــه بروزرســانی می‎شــود، کاربــرد قابــل توجهــی بــرای فعالیــن بــازار دارد. PMI وضعیــت رشــد اقتصــادی اعــم 

از انبســاط و انقبــاض را نشــان می دهــد. روش محاســبه شــاخص PMI ـبـه ـشـکل زـیـر اـسـت

مقدار درصد جواب هایی که بهبود وضعیت را گزارش کرده اند.

مقدار درصد جواب هایی که عدم تغییر را گزارش کرده اند.

مقدار درصد جواب هایی که افت و زوال را گزارش کرده اند.

تفسیر این سه گزینه بدین شرح است که:

اگر 100% کسانی که تفسیر می کنند، بهبود وضعیت را گزارش دهند، مقدار شاخص PMI برابر 100 می شود.

اگر 100% عدم تغییر را گزارش دهند، میزان شاخص برابر 50 می شود.

اگر 100% افت و زوال را گزارش دهند، مقدار شاخص برابر 0 می شود.

اگر مقدار شاخص برابر 50 یا بالاتر از آن باشد، یعنی وضعیت رو به بهبود نسبی قرار دارد و هر چه بالاتر رود وضعیت شاخص بهتر می شود.

اگر مقدار شاخص به سمت پایین تر از 50 برود، نشان دهنده افت اقتصادی می باشد.

در ژوئیــه ۲۰۲۵، شــاخص مدیــران خریــد بخــش تولیــد )Manufacturing PMI( بــا ۴۸ درصــد ثبــت شــد کــه کاهــش ۱ واحــد درصــدی نســبت بــه مــاه ژوئــن را 

نشــان می دهــد. بــه طــور کلــی، شــاخص PMI بالاتــر از ۴۲.۳ درصــد، شــاخص قابــل اعتمــادی بــرای گســترش اقتصــاد کل بــه شــمار مــی رود. شــاخص سفارشــات 

ــوده اســت،  ــن ب ــر از ۴۶.۴ درصــد ژوئ ــه ۰.۷ واحــد درصــد بالات ــم ۴۷.۱ درصــد در ژوئی ــد رق ــی کاهــش داشــته اســت، هرچن ــاه متوال ــرای ششــمین م ــد ب جدی

ــه و  ــن افزایــش یافت ــه ژوئ ــم ۵۱.۴ درصــد، ۱.۱ واحــد درصــد نســبت ب ــت رق ــا ثب ــز ب ــد نی نشــان دهنده کاهــش کمــی در شــدت افــت سفارشــات. شــاخص تولی

نشــانه‌ای از اســتمرار فعالیت هــای تولیــدی اســت. شــاخص قیمت‌هــا بــا ۶۴.۸ درصــد همچنــان در محــدوده افزایشــی قــرار دارد، اگرچــه نســبت بــه ۶۹.۷ درصــد 

ژوـئـن کاـهـش داـشـته اـسـت، ـکـه می تواـنـد نـشـانه ای از کاـهـش فـشـارهای تورـمـی جزـئـی در بـخـش تولـیـد باـشـد

PMI شاخص
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شــاخص اشــتغال بــا ۴۳.۴ درصــد کاهــش ۱.۶ واحــد درصــدی نســبت بــه ژوئــن را تجربــه کــرده و همچنــان بیانگــر فشــارهای جزئــی بــر اســتخدام در بخــش تولیــد 

است.

ــد از: پوشــاک، چــرم و محصــولات وابســته، محصــولات پلاســتیکی و لاســتیکی،  ــه ترتیــب عبارتن ــد، ب ــه رشــد گــزارش کردن هفــت صنعــت تولیــدی کــه در ژوئی

محصــولات معدنــی غیرفلــزی، نســاجی، صنایــع تولیــدی متفرقــه، مبلمــان و محصــولات مرتبــط و فلــزات اولیــه. ده صنعتــی کــه کاهــش تولیــد داشــتند، عبارتنــد 

ــده،  ــاخته ش ــزی س ــولات فل ــی، محص ــولات چوب ــین‌آلات، محص ــیمیایی، ماش ــولات ش ــذی، محص ــولات کاغ ــط، محص ــتیبانی مرتب ــای پش ــاپ و فعالیت ه از: چ

محصــولات کامپیوتــری و الکترونیکــی، تجهیــزات حمل ونقــل، تجهیــزات الکتریکــی، لــوازم خانگــی و قطعــات، محصــولات غذایــی و نوشــیدنی و دخانیــات. بــه طــور 

کلــی، داده هــای ژوئیــه حاکــی از رشــد ادامــه دار بخــش تولیــد بــا برخــی کندی هــا در سفارشــات و اشــتغال اســت. افزایــش شــاخص تولیــد و بهبــود نســبی در 

سفارشــات معــوق نشــان می دهــد کــه بــا وجــود کاهــش در شــاخص سفارشــات جدیــد، پایــه تولیــد همچنــان پایــدار اســت. کاهــش انــدک شــاخص قیمت هــا 

نـد هـا ایـجـاد کـ یـت هزینهـ یـن و مدیرـ یـره تأمـ بـه زنجـ بـرای ثبات بخـشـی ـ نـد فرـصـت مناـسـبی ـ یـز می تواـ نـ

prnewswire.com :منبع
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تقویم اقتصادی

تقویم اقتصادی شهریورماه 1404

پیش‎بینیواقعیکشور/منطقهتاریخرویدادردیف

1CCI 97.295.9ایالات متحده 4 شهریور شاخص

چنانچه شاخص CCI بیش از 100 باشد نشانگر اعتماد مصرف کننده به فعالیت‎های اقتصادی و یک شاخص پیشرو برای هزینه های مصرف کننده است.

2 GDP2.5%3.0%ایالات متحده6 شهریور

این شاخص تغییر سالانه ارزش تعدیل شده )بر اساس تورم( کالا و خدمات تولید شده را نشان می دهد. 

49.70%49.30%چین8 شهریورشاخص PMI ماهانه بخش تولید3

چنانچه شاخص PMI بیش از 50 باشد نشانگر رشد در صنعت و اگر مقدار آن کمتر از 50 باشد نشانگر رکود در صنعت خواهد بود.

49.50%48%ایالات متحده11 شهریورشاخص PMI ماهانه بخش تولید4

چنانچه شاخص PMI بیش از 50 باشد نشانگر رشد در صنعت و اگر مقدار آن کمتر از 50 باشد نشانگر رکود در صنعت خواهد بود.

1.9%2.0%اتحادیه اروپا 11 شهریور شاخص CPI سالانه5

قرائت بالاتر از حد انتظار باید شاخص مثبت برای یورو و قرائت پایین تر از حد انتظار باید شاخص منفی برای یورو در نظر گرفته شود.
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بازارهای موازی
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ــه ازای هــر اونــس آغــاز شــد کــه نشــان دهنده  ــا قیمــت 3,347 دلار ب ــود. معــاملات هفتــه اول ب ــازار اونــس در مــرداد ۱۴۰۴ شــاهد نوســانات قابــل توجهــی ب ب

تقاضــای قــوی و فشــار خریــد در بــازار بــود. در هفتــه دوم، انتشــار داده هــای ضعیــف بــازار کار آمریــکا، احتمــال کاهــش نــرخ بهــره در ســپتامبر را مجــدداًً افزایــش 

داد و این موضوع روند صعودی کوتاه مدت طلا را تقویت کرد.	 

در هفتــه ســوم، قیمــت طلا پــس از ســطح حمایتــی نزدیــک بــه 3,345 دلار، مجــدداًً بــه نزدیکــی 3,400 دلار بازگشــت و در پایــان هفتــه در ایــن محــدوده ثبــات 

یافــت. اعلام کاخ ســفید مبنــی بــر عــدم اعمــال تعرفه هــا تنهــا موجــب یــک اصلاح کوتــاه بــه ســطح 3,380 دلار شــد و ســپس قیمــت بــار دیگــر بــه نزدیکــی مــرز 

3,400 دلار بازگشت.	 

در هفتــه چهــارم، ادامــه تنش هــای تعرفــه ای ســوئیس و افزایــش قابــل توجــه قیمــت تولیدکننده‌هــا، فشــار بــر بــازار را افزایــش داد و طلا تــا پایین‌تریــن ســطح 

ــی  ــد آت ــت و رون ــی اس ــت های پول ــادی و سیاس ــولات اقتص ــه تح ــاس ب ــان حس ــازار طلا همچن ــه ب ــد ک ــان می‌ده ــن تغییـرات نش ــت. ای ــش یاف ــی کاه هفتگ

قیمتـهـا عمدـاًًت تـحـت تأثـیـر دادهـهـای اقتـصـادی و تصمیـمـات مرـبـوط ـبـه ـنـرخ بـهـره خواـهـد ـبـود

طلای جهانی

www.investing.com :منبع
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دلار بر اونس-روند قیمت طلا در مرداد ماه
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در تیــر و مــرداد ۱۴۰۴ بــازار ارز رونــدی همــراه بــا نوســانات محــدود را تجربــه کــرد. در هفتــه نخســت مردادمــاه، قیمــت دلار بیشــتر تحــت تأثیــر سیاســت های انقباضــی و 

کنترلــی بانــک مرکــزی قــرار داشــت و در محــدوده ۸۷ تــا ۸۸ هــزار تومــان نوســان کــرد. هرچنــد نگرانی هــای سیاســی و ریســک های ناشــی از احتمــال درگیــری نظامــی 

همچـنـان ـسـایه ـخـود را ـبـر ـبـازار حـفـظ ـکـرده ـبـود، اـمـا اـیـن عواـمـل در عـمـل تأثـیـر ـجـدی ـبـر مـعـاملات روزاـنـه نگذاـشـتند

در هفتــه دوم، شــرایط تغییـر کــرد و دلار بــا افزایــش تقاضــا و رشــد ۲۰0۰ تومانــی نســبت بــه پایــان هفتــه قبــل، در ســطح ۹۰ هــزار و ۷۰۰ تومــان معاملــه شــد. شــدت 

گرفتــن تنش هــای سیاســی میــان ایــران و اســرائیل، ابهــام در مذاکــرات تهــران و واشــنگتن و نیــز بلاتکلیفــی در گفت وگوهــای ایــران بــا تروئیــکای اروپایــی، مهم تریــن 

عواملــی بودنــد کــه موجــب ایــن افزایــش نــرخ شــدند. امــا در هفتــه ســوم بــازار دوبــاره تعدیــل شــد. دلار بــا نوســان انــدک در کانــال ۹۲ هــزار تومــان قــرار گرفــت. در 

هفتــه چهــارم، بــازار در فضایــی آرام‌تــر حرکــت کــرد. قیمــت دلار در ابتــدای هفتــه بــا افــت ۴۰۰ تومانــی نســبت بــه هفتــه قبــل در ســطح ۹۲ هــزار و ۹۰۰ تومــان ایســتاد. 

نـبـود اـخبـار اثرـگـذار اقتـصـادی و سیاـسـی، ـسـبب ـشـد فـضـای معاملاـتـی نـسـبتاًً پاـیـدار باـقـی بماـنـد و فـعـالان ـبـازار ـبـا احتـیـاط بیـشـتری اـقـدام ـبـه معامـلـه کنـنـد

در مجمــوع می تــوان گفــت بــازار ارز طــی ایــن چهــار هفتــه بــا وجــود فشــار ریســک های سیاســی، در ســایه سیاســت های کنترلــی بانــک مرکــزی از جهش هــای شــدید 

دور مانــد و در نهایــت از محــدوده ۸۸ هــزار تومــان بــه کانــال 93 ـهـزار توـمـان منتـقـل ـشـد

دلار
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ریال -روند نرخ دلار آزاد در مرداد ماه
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عملیات بازار باز بانک مرکزی

ــزی  ــک مرک ــوده و بان ــده ب ــفارش‌های ارسال ش ــت( ارزش س ــان )هم ــارد توم ــزار میلی ــوع، 1503 ه ــه در مجم ــت ک ــده اس ــزار ش ــراج برگ ــار ح ــاه، چه در مرداد م

ــه  ــن بانکــی ب ــره بی ــرخ به ــرش ســفارش‌ها، شــاهد افزایــش ن ــا کاهــش پذی ــود و در نتیجــه ب ــا 85درصــد آن هــا موافقــت نم ــار حــراج ب ــن چه در مجمــوع ای

23.99درصــد )بیشــترین میــزان خــود و کمتریــن فاصلــه تــا نــرخ اعتبارگیــری قاعده منــد( بودیــم. همچنیــن انتظــار مــی رود بــا وجــود ریســک‌های سیســتماتیک 

مــورد انتظــار بانــک مرکــزی نــرخ بهــره بــدون ریســک خــود را در ســطوح فعلــی حفــظ نمایــد. 

عملیات بازار باز بانک مرکزی - هفتگی )هزار میلیارد ریال(
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 …ارزش توافق بازخرید سررسید شده …ارزش سفارش های پذیرفته شده …ارزش سفارش های ارسال شده
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عملیات بازار باز بانک مرکزی - ماهانه
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اوراق نقدی فروخته شده

تعهــدات اوراق بدهــی اسلامــی مــرداد مــاه 47.1 هـمـت ـبـوده اـسـت ـکـه تـمـام آن تـسـویه گردـیـده اـسـت. مـیـزان ـفـروش مـجـاز اوراق در ـسـال۱۴۰4، براســاس قانــون 

بودجــه ‌امســال 810 هــزار  میلیارد تومــان اســت، ارزش کل اوراق فروختــه شــده در حــدود 215هــزار  میلیارد‌تومــان بــوده‌ اســت. 

 تعهدات ماهانه اوراق بهادار اسلامی دولت در سال 1404 - هزار میلیارد تومان
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نرخ بهره بدون ریسک

در طــول مرداد مــاه، نــرخ بهــره ی بــدون ریســک در حوالــی 34.5درصــد قــرار داشــت کــه پــس از افزایــش نــرخ بهــره بعــد از درگیــری نظامــی تیــر مــاه )کــه تــا 

37درصــد افزایــش یافــت( مجــددا بــه رونــد بهــار خــود بازگشــت. در میــان اوراق خزانــه ی اسلامــی، »اخــزا 301« بــا ارزش معــاملات 40 میلیــارد تومانــی در بیســت 

و نهــم مــرداد مــاه ۱۴۰۴، دارای نــرخ بــازده تــا سررســید 35.4درـصـد ـبـود
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بازار سرمایه
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شــاخص کل بــورس در انتهــای مردادمــاه بــه ســطح 2.47 میلیــون واحــد رســید و بازدهــی آن از ابتــدای ســال بــه 8.7- درصــد رســیده اســت. نــرخ دلار توافقــی نیــز 

در انتهــای مــاه در ســطح 69,900 تومــان باقــی مانــد. خــروج پــول حقیقــی هماننــد مــاه پیــش ادامــه داشــته و نااطمینانــی سیاســی موجــود در وضعیــت کنونــی 

P/E TTM  شــرایط ورود پــول را محدودتــر از قبــل کــرده اســت و همیــن امــر ســبب کاهــش ارزش دلاری بــازار ســرمایه بــه زیــر 90 میلیــارد دلار شــده اســت. نســبت

بــازار ســرمایه بــه 5.3 واحــد رســیده و P/E Forward نیــز معــادل 4.7 واـحـد ـبـرآورد می ـگـردد

قیمت به سود آینده نگر
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رونــد نســبت شــاخص کل بــر حســب دلار در نمــودار زیــر از اوایــل ســال 1400 نشــان داده شــده اســت. در پایــان مردادمــاه 1404، ایــن نســبت در ســطح 2.63 واحــد 

قــرار گرفــت کــه متاثــر از کاهــش حــدودا 12.96 درصــدی شــاخص کل و افزایــش حــدودا 6.45 درصــدی نــرخ دلار نســبت بــه آخریــن روز معاملاتــی تیرمــاه، در ایــن 

مــدت 18.24 درـصـد کاـهـش یافـتـه اـسـت

نسبت شاخص کل بر حسب دلار
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۱۴۰۴تیر   ۱۴۰۴خرداد  

ــه  ــران ک ــت در ای ــد صنع ــران خری ــی، شــاخص مدی ــای صنعت ــای منتشــره از بنگاه ه ــر اســاس داده ه ب

به صــورت فصلــی تعدیــل شــده اســت، در تیرمــاه بــه عــدد 47.7 رســید در تیرمــاه صنایــع و کســب‌وکارها 

ــا را  ــت کارخانه ه ــرق و آب فعالی ــترده ب ــای گس ــد؛ قطعی ه ــه بوده ان ــددی مواج ــای متع ــا بحران ه ب

مختــل کــرده و امنیــت شــغلی کارگــران را بــه خطــر انداختــه اســت. کاهــش تقاضــا و افــت سفارشــات 

جدیــد باعــث رکــود در واحدهــای تولیــدی و پروژه محــور شــده و تعطــیلات ناشــی از جنــگ و ناتــرازی 

انــرژی نیــز تولیــد و فــروش را بیــش از پیــش تحــت تأثیــر قــرار داده اســت. کمبــود نقدینگــی، کاهــش 

فــروش، محدودیت هــای بانکــی و افزایــش بدهی هــا فعالیــت روزمــره را مختــل کــرده و همزمــان بحــران 

بیــکاری و کمبــود نیــروی انســانی فشــار مضاعفــی بــر بــازار کار وارد کــرده اســت. نااطمینانــی سیاســی 

ــه،  ــواد اولی ــود م ــزل ســاخته و کمب ــز فضــای ســرمایه گذاری را متزل ــدی نی ــای بع ــی از درگیری ه و نگران

گرانــی آن، مشــکلات تخصیــص ارز و ثبــت ســفارش زنجیــره تأمیــن را دچــار اخــتلال کــرده اســت. افزایش 

ــارهای  ــده و فش ــای اداری پیچی ــرخ ارز، رونده ــدید ن ــانات ش ــل، نوس ــرژی و حمل ونق ــای ان هزینه ه

ــه شــدت تهدیــد کــرده اســت. در ایــن  ــی آنهــا را ب ــر تولیدکننــدگان، پایــداری مال مالیاتــی و بیمــه ای ب

شــرایط فعــالان اقتصــادی بــر ضــرورت حمایــت هدفمنــد، ارائــه تســهیلات ویــژه و سیاســت های کارآمــد 

ـبـرای تضمـیـن ـتـداوم فعالـیـت تولـیـدی و حـفـظ اـشـتغال تأکـیـد دارـنـد

شامخ

شامخ صنایع
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بازار کالاهای جهانی
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بــازار نفــت در مــرداد مــاه در فضایــی پرتنــش و پرنوســان قــرار داشــت؛ فضایــی کــه حاصــل هم‌زمانــی افزایــش عرضــه از ســوی تولیدکننــدگان بــزرگ بــا تضعیــف 

ــت؛  ــرار گرف ــزوئلا ق ــت ون ــت نف ــال بازگش ــک‌پلاس و احتم ــد اوپ ــش تولی ــم‌انداز افزای ــر چش ــت تأثی ــازار تح ــاه، ب ــاز م ــود. در آغ ــی ب ــای جهان ــانه های تقاض نش

موضوعــی کــه نگرانی هــا از مــازاد عرضــه را تقویــت کــرد. در همیــن حــال، کاهــش تدریجــی تعــداد دکل‌هــای حفــاری در آمریــکا ســیگنال کاهشــی بــرای تولیــد 

بـا رـشـد عرـضـه اوـپـک پلاس خنـثـی ـشـد اـیـن کـشـور ارـسـال میـکـرد، اـمـا اـیـن اـثـر بهـسـرعت ـ

ــن،  ــه چی ــد علی ــال تعرفه‌هــای جدی ــود. اعم ــکا ب ــه‌ای آمری ــازار، تنش هــای تجــاری ناشــی از سیاســت‌های تعرف ــر ب ــن عامــل فشــار ب در ســمت تقاضــا، مهم تری

هنــد و دیگــر شــرکای تجــاری، چشــم انداز رشــد اقتصــاد جهانــی و در نتیجــه تقاضــای نفــت را تیره‌تــر کــرد. هم‌زمــان، داده‌هــای اقتصــادی چیــن نیــز از ضعــف 

تقاضــای واقعــی پــرده برداشــت. افــت تولیــد صنعتــی و کنــدی فــروش خرده فروشــی بــه پایین‌تریــن ســطوح چندماهــه رســید و افزایــش صــادرات فرآورده هــای 

نفـتـی اـیـن کـشـور نـشـان داد ـبـازار داخـلـی اـشـباع ـشـده اـسـت

برخــی تحــولات ژئوپلیتیــک، همچــون گفت وگوهــای آمریــکا بــا اتحادیــه اروپــا یــا احتمــال مذاکــره ترامــپ و پوتیــن دربــاره جنــگ اوکرایــن، تنهــا به طــور مقطعــی 

از بــازار حمایــت کردنــد. ایــن اخبــار کوتاه مــدت توانســتند نوســان های محــدودی در قیمت هــا ایجــاد کننــد، امــا بــه دلیــل نبــود قطعیــت و دشــواری دســتیابی 

ـبـه توافقـهـای ـسـریع، نتوانـسـتند روـنـد کـلـی را تغـیـر دهـنـد

در نهایــت، نفــت برنــت مــاه مــرداد را در ســطح ۶۶ دلار بــه پایــان رســاند. هرچنــد قیمت هــا در طــول مــاه بیــن رشــد و افــت در نوســان بودنــد، امــا برآینــد تحــولات 

نشــان داد کــه نیروهــای نزولــی، ناشــی از مــازاد عرضــه و ضعــف تقاضــا، دســت بــالا را دارنــد. بــه بیــان دیگــر، مــرداد مــاه دوره‌ای از تثبیــت در مســیر نزولــی بــرای 

ـبـازار نـفـت ـبـود؛ تثبیـتـی ـکـه بازتاـبـی از تـعـادل موـقـت مـیـان خبرـهـای سیاـسـی کوتاهـمـدت و فـشـارهای بنیادـیـن بلندـمـدت محـسـوب میـشـود

نفت 
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ورق گــرم صادراتــی فــوب دریــای ســیاه در مــرداد بــا رونــدی صعــودی از 434 بــه 448 دلار بــر تــن رســید. ورق گــرم صادراتــی چیــن و جنــوب شــرق آســیا تحــت 

تأثیــر انتظــارات کاهــش عرضــه و تحــولات تجــاری بیــن چیــن و آمریــکا، رونــد افزایشــی داشــت. در اروپــا قیمت‌هــا بــه دلیــل افزایــش پیشــنهادات تولیدکننــدگان 

صعــودی بــود، در حالــی کــه در آمریــکا بــه دلیــل تقاضــای پاییـن و محدودیــت حجــم معــاملات، قیمت‌هــا کاهــش یافــت. ترکیــه و هنــد نیــز رونــدی صعــودی 

و پایــدار داشــتند و جبــل علــی امــارات قیمت هــای وارداتــی نســبتا ثابــت یــا کمــی افزایشــی را تجربــه کــرد. 

در مجمــوع بــازار فــولاد در مــرداد مــاه عمدتــاًً تحــت تأثیــر عرضــه و تقاضــای منطقــه ای، محدودیــت حجــم معــاملات و انتظــارات تجــاری چیــن و آمریــکا قــرار 

داشــت. بیلــت بــا ثبــات نســبی و ورق گــرم بــا رونــد صعــودی همــراه بــود. در مجمــوع، بــازار ماهانــه آرام امــا بــا فشــارهای افزایشــی ملایــم بــرای ورق گــرم بــود 

ــد.  ــان رونــد قیمت هــا را در ماه هــای آینــده تعییـن کنن و انتظــار مــی رود ایــن عوامــل همچن

فولاد
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دلار بر تن - CISروند قیمت بیلت و ورق گرم فوب 
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در مــرداد مــاه، بــازار جهانــی مــس تحــت تأثیــر ترکیبــی از تغییـرات تعرفــه ای آمریــکا و اخــتلالات عرضــه در شــیلی قــرار داشــت. قیمــت مــس LME در ابتــدا حــدود 

9,790 دلار بــر تــن بــود و در طــول مــاه بــا نوســاناتی بــه دلیــل تصمیمــات تعرفــه ای و کاهــش تولیــد در معــدن »ال تنینتــه« کودلکــو، بیــن 9,640 تــا 9,780 دلار بــر 

ـتـن حرـکـت ـکـرد

تصمیــم آمریــکا بــرای اعمــال تعرفــه ۵۰ درصــدی بــر واردات برخــی کالاهــای نیمه ســاخته مســی، نگرانی‌هایــی ایجــاد کــرد، امــا معافیــت مــس تصفیــه شــده، 

کاتــد و کنســانتره باعــث شــد فشــار کاهشــی بــر قیمت هــا محــدود شــود. همزمــان، حادثــه و تعلیــق عملیــات در بزرگتریــن معــدن مــس زیرزمینــی جهــان، کاهــش 

ــکا  ــی مــس در آمری ــر داخل ــه تعرفه‌هــا و ذخای ــران ب ــن واکنــش معامله‌گ ــرد. بازارهــا همچنی ــری ک ــم زد و از افــت شــدید قیمــت جلوگی ــد کوتاه مــدت را رق تولی

را دنبــال کردنــد، کــه باعــث شــد اثــر تعرفــه بــر قیمت هــا تعدیــل شــود. در مجمــوع، مــرداد مــاه شــاهد تعــادل نســبی قیمت‌هــا در کنــار فشــارهای تجــاری و 

اخــتلالات معدنــی بــود و انتظــار مــی رود ایــن عوامــل همچنــان مســیر قیمت هــا را در ماه هــای آینــده شــکل دهنــد. 
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بــازار متانــول در مــرداد مــاه تحــت تأثیــر تعامــل پیچیــده ای از عرضــه، تقاضــا و محدودیت هــای ذخیره‌ســازی و تحــولات ژئوپلیتیــک و تجــاری قــرار داشــت. در 

ابتــدای مــاه، انتظــار بــرای کاهــش ظرفیــت تولیــد در چیــن و افزایــش تقاضــای هنــد، قیمت‌هــای داخلــی و صادراتــی را حمایــت کــرد و موجــب شــد معــاملات 

اولـیـه ـبـا جـهـش هـمـراه باـشـند

ــت  ــکا و محدودیت‌هــای ظرفی ــا آمری ــن، تنش‌هــای تجــاری ب ــع پایین دســت در چی ــازار ظاهــر شــد. کاهــش تقاضــای صنای ــی در ب ــان، فشــار نزول ــذر زم ــا گ ب

ــازار جنــوب شــرق آســیا و کــره  ــادر، باعــث شــد قیمت هــا در شــرق و جنــوب چیــن کاهــش یابــد یــا تثبیــت شــوند. ب ــالا در بن انبارهــا، بــه همــراه موجــودی ب

جنوـبـی نـیـز ـبـا عرـضـه کاـفـی و تقاـضـای پاـیـن مواـجـه ـبـود، ـبـه ـطـوری ـکـه مـعـاملات نـقـدی مـحـدود و قیمتـ‌هـا ـبـه ـطـور نـسـبی کاـهـش یاـفـت

در نیمــه دوم مــاه، بــازار بــار دیگــر تحــت فشــار ترکیبــی عرضــه و تقاضــای محــدود قــرار گرفــت. در حالــی کــه عرضــه کافــی در بــازار آســیای جنــوب شــرقی و چیــن 

مانــع افزایــش شــدید قیمــت شــد، تقاضــای محــدود امــا تثبیــت شــده بــرای محموله هــای ســپتامبر باعــث شــد نوســانات شــدید کاهــش یابــد و معــاملات بــا 

پریمیومـهـای جزـئـی انـجـام ـشـود
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بــازار اوره در مردادمــاه تحــت تأثیــر تقاضــای بــالای هنــد و فعالیــت مناقصــات بــزرگ ایــن کشــور شــکل گرفــت. مناقصــات IPL باعــث تثبیــت و گاهــی افزایــش 

قیمت هــا شــدند و ســایر بازارهــا، بــه ویــژه اروپــا و بازارهــای غیــر یارانــه ای، بــا قــدرت خریــد پاییـن، رونــدی آرام داشــتند. عرضــه اوره از چیــن بــه هنــد فشــار 

ـبـازار را تعدـیـل ـکـرد، اـمـا تقاـضـای هـنـد همچـنـان ـبـالا و پاـیـدار ـبـود و رـکـورد ـفـروش ماهاـنـه اـیـن کـشـور در ـجـولای ثـبـت ـشـد

در ایــران و خاورمیانــه، بــازار باثبــات بــود و قیمت هــای فــوب اوره گرانــول نزدیــک بــه ســطح جهانــی حرکــت کــرد. برخــی اخــتلالات تولیــد موقــت، ماننــد قطعــی 

بــرق در ایــران، بــر حجــم عرضــه تأثیــر گذاشــت، امــا بــازار بــا مناقصــات منظــم و معــاملات محــدود، رونــدی هماهنــگ بــا قیمــت جهانــی داشــت. در برزیــل، فصــل 

اوج مـصـرف و رقاـبـت ـبـرای محمولهـهـای هـنـد باـعـث افزاـیـش قیمتـهـا ـشـد و تقاـضـای بازارـهـای آمرـیـکای جنوـبـی نـیـز در ـحـال رـشـد ـبـود

در مجمــوع، مــرداد مــاه شــاهد بــازاری باثبــات و تحــت ســلطه هنــد بــود؛ عرضــه چیــن مانــع افزایــش بی‌رویــه قیمــت شــد و بازارهــای منطقــه‌ای بــا مناقصــات 

فعــال، هماهنــگ بــا رونــد جهانــی حرکــت کردنــد. پیش بینــی می شــود بــا محــدود شــدن صــادرات چیــن و ادامــه مناقصــات هنــد در ســه ماهــه چهــارم، بــازار 

اوره همچـنـان باثـبـات باـقـی بماـنـد و روـنـد افزایـشـی کوتاهـمـدت محتـمـل باـشـد

اوره

250

300

350

400

450

500

دلار بر تن -روند قیمت اوره گرانول در سه ماه گذشته 

240

290

340

390

440

490
دلار بر تن -روند قیمت اوره گرانول در یکسال گذشته 



27

در صنایــع بالادســتی اتیلــن حجــم معــاملات محــدود بــوده و تولیدکننــدگان محموله هــای بارگیــری شــده در مــاه نوامبــر را عمدتــا بــه فــروش رســانده‌اند. نــرخ 

فــروش ایــن محصــول همچنــان تحــت تاثیــر نــرخ پلی اتیلــن بــوده اســت و در آبــان مــاه در حالــی کــه نــرخ نفتــا یــک رونــد افزایشــی را شــاهد بــوده اســت لیکــن 

ـنـرخ اتیـلـن ـتـا ـحـدی هـمـراه ـبـا کاـهـش ـبـوده اـسـت.
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صنعت اوره
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صنعت اوره

ــه مصــرف  ــان ب ــدی در جه ــرد و بیــش از ۹۰درصــد اوره تولی ــرار می‌گی ــورد اســتفاده ق ــا م ــرای خــاک در سراســر دنی ــروژن لازم ب ــده نیت ــوان تامین‌کنن ــه عن اوره ب

کشــاورزی می   رســد. اوره بــه شــکل صنعتــی و گســترده از دو طریــق گاز طبیعــی یــا زغال ســنگ تولیــد می شــود. فرآینــد تولیــد اوره از گاز طبیعــی بــه ایــن صــورت 

اســت کــه در ابتــدا از گاز طبیعــی آمونیــاک تولیــد می   گــردد و ســپس آمونیــاک بــه همــراه گاز دی اکســید کربــن بــه عنــوان خــوراک اصلــی تولیــد اوره در مرحلــه 

اول فشرده ســازی می   شــوند و بــا ایــن افزایــش فشــار وارد مرحلــه ســنتز اوره می   شــوند و در واحــد ســنتز اوره تحــت شــرایط دمــا و فشــار معیــن بــه اوره تبدیــل 

ــه  ــه مرحل ــپس ب ــد و س ــدا کن ــش پی ــنتز اوره افزای ــش س ــده در بخ ــد ش ــوص اوره تولی ــا خل ــد ت ــازی می   رون ــر و خالص‌س ــد تبخی ــه واح ــپس ب ــوند و س می   ش

ــرای  ــی ب ــدی و ســپس محصــول نهای ــده و دانه   بن ــد درآم ــول جام ــه صــورت گران ــی اوره ب ــدی، محصــول نهای ــدی ارســال شــوند. ســپس در واحــد دانه   بن دانه   بن

بســته   بندی و ارســال آمــاده می شــود. روش دیگــر تولیــد اوره از زغال ســنگ اســت کــه بیشــتر در کشــور چیــن رایــج اســت. امــا در ایــران تمــام تولیدکننده‌هــای 

نـد یـاک اـسـتفاده می کنـ یـد اوره و آمونـ اوره از گاز طبیـعـی جـهـت تولـ

اوره بــه طــور کلــی در صنایــع کشــاورزی، شــیمیایی، سیســتم‌های خودرویــی، دارویــی و... کاربــرد دارد. ‌۹۰درصــد مصــرف ایــن محصــول در جهــان بــه کشــاورزی 

اختصــاص دارد و در تمــام دنیــا اوره بــه عنــوان کودهــای شــیمیایی حــاوی نیتــروژن پرکاربردتریــن کــود شــیمیایی اســت. در کاربردهــای عمومــی، اوره دارای بالاتریــن 

مقــدار ازت )۷/ ۴۶درصــد( در میــان همــه کودهــای جامــد نیتروژنــی اســت. بــر همیــن اســاس اوره پایین‌تریــن هزینــه حمل‌ونقــل را بــه ازای هــر واحــد از تغذیــه 

نیتروژنــی بــه بــار مــی   آورد. بــه طــور معمــول اوره بیــن ۴۰ تــا ۳۰۰ کیلوگــرم در هــر هکتــار بســته بــه نــوع محصــول و زمیــن مــورد اســتفاده قــرار می گیــرد. در 

صنایــع شــیمیایی، اوره بــه عنــوان مــاده اولیــه بــرای تولیــد بســیاری از ترکیبــات شــیمیایی مهــم ماننــد انــواع پلاســتیک به‌ویــژه رزین‌هــای فرمالدئیــد اوره، انــواع 

چســب کــه در ســاخت تختــه ســه لایــه مخصــوص آب کاربــرد دارد، ســیانات پتاســیم کــه یکــی دیگــر از محصــولات صنعتــی )خوراکــی( اســت و نیتــرات اوره کــه 

ـیـک ـنـوع ـمـاده منفـجـره اـسـت، ـبـه کار ـمـی رود

بــرای تولیــد اوره در ابتــدا آمونیــاک تولیــد می‌شــود؛ بــرای این کــه بتــوان یــک تــن اوره تولیــد کــرد بــه حــدود 580-۵7۰ کیلوگــرم آمونیــاک نیــاز اســت. بــرای 

تولیــد آمونیــاک نیــز از گاز طبیعــی بهــره گرفتــه می شــود کــه بــه ازای تولیــد هــر یــک تــن آمونیــاک حــدودا ۷۵۰ مترمکعــب گاز مصــرف می‌شــود و بنابرایــن بــرای 

تولیــد هــر یــک تــن اوره بــه ۴۳۵ مترمکـعـب گاز طبیـعـی نـیـاز اـسـت
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صنعت اوره در جهان

ظرفیــت اســمی تولیــد اورهِِ جهــان در حــال حاضــر حــدود ۲۴۲ میلیــون تــن در ســال )2025( 

ــرآورد می شــود و طبــق ســناریوهای ظرفیت‌ســازی )طرح هــای اعلام شــده و در دســت اجــرا(  ب

ــاًً از محــل  ــن رشــد عمدت ــن در ســال برســد. ای ــون ت ــه حــدود ۳۰۷ میلی ــا ۲۰۳۰ ب ــد ت می توان

پروژههــای جدیــد در روســیه، ایــران، هنــد، آفریقــا )خصوصــاًً مصــر و نیجریــه(، آســیای میانــه و 

 خاورمیانــه خواهــد بــود. از نظــر تولیــد، خروجــی جهانــی اوره در ۲۰۲۴ حــدود ۱۹۹٫۷ میلیــون تــن

)رکــورد تاریخــی( بــرآورد شــده و در ۲۰۲5 نیــز نزدیــک بــه همیــن ســطوح می مانــد. در مقیــاس 

ــن،  ــس از چی ــت. پ ــده اوره اس ــده و مصرف کنن ــن تولیدکنن ــان بزرگ تری ــن همچن ــی، چی جهان

هنــد و کشــورهای خاورمیانــه )غــرب آســیا( ظرفیــت بالایــی دارنــد؛ بــا ایــن تفــاوت کــه هنــد 

ــه( عمومــا  ــد، امــا غــرب آســیا )خاورمیان تــراز منفــی دارد و بخشــی از نیــاز خــود را وارد می کن

نـی میـشـود هـی راـهـی بازارـهـای جهاـ مـازاد قابل توجـ نـده اـسـت و ـ صادرکنـ

ــادل( به وضــوح  ــروژن مع ــه ایِِ عرضــه و تقاضــای اوره )به صــورت نیت ــراز منطق ــو در ت ــن الگ ای

دیــده می شــود. از منظــر مصــرف منطقــه ای، آســیا بزرگ تریــن کانــون مصــرف کودهــای نیتروژنــه 

اســت )حــدود ۵۸٪ از مصــرف جهانــی نیتــروژن در ۲۰۲۳(، و چیــن و هنــد روی هم رفتــه حــدود 

ــا در  ــهم آن ه ــن س ــد؛ بنابرای ــاص می دهن ــود اختص ــه خ ــان را ب ــه جه ــرف نیتروژن ۴۳٪ از مص

مصــرف اوره نیــز بســیار بــالا و تعیین کننــده اســت. در نمــودار زیــر مقــدار تولیــد واقعــی اوره در 

جهــان از ســال 2009 تــا 2024 آورده ـشـده اـسـت
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تولید سالانه اوره در جهان - میلیون تن
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عوامــل متعــددی روی قیمــت جهانــی اوره تاثیرگــذار اســت کــه از ایــن میــان می تــوان بــه 

ــرژی در  ــه بایوان ــوط ب ــت آب و هــوا، سیاســت   های مرب ــان، وضعی ــت اقتصــادی جه وضعی

آمریــکا و اروپــا، قیمــت محصــولات کشــاورزی و کودهــای مصرفــی، جایگزین   هــای کودهــای 

ــوان  ــه عن ــذا ب ــرای غ ــا ب ــان و تقاض ــت در جه ــت جمعی ــا اف ــد ی ــرخ رش ــروژن   دار و ن نیت

مهم تریــن عوامــل تاثیرگــذار بــر قیمــت جهانــی اوره اشــاره کــرد. بررســی مدل   هــای عرضــه 

ــزان  ــر می ــال حاض ــد در ح ــان می ده ــنجی   ها نش ــتفاده از مدل   س ــرای اوره و اس ــا ب و تقاض

عرضــه و تقاضــا بــه تعــادل رســیده اســت و در ایــن مــدت نیــز رشــد عرضــه و تقاضــا بــا 

هــم همزمــان بــوده و عبــور از بحــران گاز در اروپــا مجــددا بــازار اوره را بــه تعــادل رســانده 

اســت. قیمــت جهانــی اوره در حــال حاضــر در مــرداد 1404 حــدود 500 دلار بــر تــن اســت 

ــد  ــد، هرچن ــی بمان ــدوده باق ــن مح ــال ۲۰۲۵ در همی ــان س ــا پای ــود ت ــی می‌ش و پیش بین

نوســانات شــدید ماهانــه نشــان داده کــه قیمت هــا می تواننــد در مقاطعــی بــه بــالای ۶۰۰ 

ــد  ــه رشــد تقاضــا و محدودیت هــای عرضــه، رون ــا توجــه ب دلار هــم برســند.در مجمــوع، ب

کلــی بــازار اوره تــا پایــان ۲۰۲۵ صـعـودی اـمـا هـمـراه ـبـا نوـسـان باـقـی خواـهـد ماـنـد.
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نرخ اوره گرانوله فوب خلیج فارس )دلار بر تن(
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بازار داخلی

ــردگان، رازی و  ــران در حــال حاضــر پتروشــیمی   های پردیــس، شــیراز، کرمانشــاه، خراســان، ل در ای

مســجد ســلیمان بــه تولیــد اوره و آمونیــاک مشــغول هســتند. در حــال حاضــر در کشــور حــدود 9 

میلیــون تــن اوره تولیــد می شــود کــه 75% آن توســط شــرکت های پذیرفتــه شــده در بــورس اوراق 

ــیمی  ــرکت های پتروش ــامل ش ــورس ش ــارج از ب ــرکت های خ ــردد. ش ــه می گ ــد و عرض ــادار تولی به

رازی و مســجد ســلیمان می شــود. نحــوه فــروش اوره در کشــور بــه ســه صــورت انجــام می شــود. 

بخــش اول میــزان اوره   ای اســت کــه تحویــل وزارت کشــاورزی می شــود و توســط کارگــروه تنظیــم 

ــه  ــت ک ــورس کالاس ــق ب ــازان از طری ــروش اوره س ــش دوم ف ــود. بخ ــذاری می ش ــازار قیمت گ ب

ــروش  ــه ف ــوط ب ــی انجــام می شــود و بخــش ســوم مرب ــه صــورت ریال ب

ــورت  ــه ص ــورس کالا ب ــه اوره در ب ــت پای ــت. قیم ــی شرکت هاس صادرات

ــع  ــعه صنای ــر توس ــط دفت ــی توس ــای جهان ــاس نرخ ه ــر اس ــی و ب هفتگ

ــی  ــدار اوره صادرات پایین دســتی پتروشــیمی تعییـن و اعلام می شــود. مق

ــر  ــه شــرح زی ــرک ب ــن داده هــای ســالانه ســایت گم ــه اخری ــا توجــه ب ب

اـسـت.
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مقدار اوره صادراتی ایران )تن(
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اصلی ترین مقاصد صادراتی ایران در سال 1402
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ــر اســاس  ــی مصحــولات جهــت مصــارف غیرکشــاورزی ب ــرخ فــروش داخل ن

ــت  ــول اوره جه ــا محص ــردد. ام ــی  گ ــورس کالا اعلام م ــت در ب ــف قیم کش

مصــرف کشــاورزی بــه شــرکت خدمــات حمایــت کشــاورزی و اتحادیه هــای 

تعاونی هــای روســتایی و کشــاورزی بــر اســاس میانگیــن قیمــت پایــه کــود 

ــی  ــولات صادرات ــروش محص ــرخ ف ــود. ن یـن می ش ــورس کالا تعی اوره در ب

ــی  ــروش جهان ــرخ ف ــه ن ــا توجــه ب ــت ســفارش ب ــان ثب ــا اوره( در زم )عمدت

ــروه  یـد کارگ ــس از تای ــی پ ــع بین‌الملل ــریه ها و مناب ــه نش ــتناد ب ــا اس و ب

ــده تعییـن می شــود. طــی ســه ماهــه نخســت  ــذاری ســهامدار عم قیمت گ

1404 فروش هــای صادراتــی شــرکت‎ ها بالــغ بــر 39 میلیــون دلار )ســال 

بـوده اـسـت یـون دلار( ـ ــر 286 میلـ ــغ ب ــی1403 بال مال
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شرکت پتروشیمی شیراز
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شرکت پتروشیمی شیراز

شــركت پتروشــيمی شــيراز بعنــوان اوليــن واحــد توليــدی صنايــع پتروشــيمی ايــران  در ســال 1342 بــه منظــور توليــد کودهــای شــيميايی ازتــه آغــاز بــه فعاليــت 

نمــود. ايــن شــركت در 45 کيلومتــری شــهر شــيراز، در مجــاورت رودخانــه کــر و در نزديکــی مرودشــت واقــع گرديــده اســت. وســعت شــركت 692 هکتــار اســت کــه 

از ايــن مقــدار 202 هکتــار آن را محوطــه صنعتــی تشــکيل مي دهــد. ارتفــاع شــركت از ســطح دريــا حــدود 1600 مـتـر می باـشـد

ــی ــرويس‌های جانب ــن س ــد تامي ــز واح ــوم و ني ــرات آموني ــک و نيت ــيد نيتري ــاک، اوره، اس ــد آموني ــد تولي ــرداری از 4 واح ــره ب ــا به ــركت ب ــه کار ش ــروع ب  ش

) آب ، بــرق ، بخــار و هــوای فشــرده ( تــوام بــوده و پــس از آن بــا توجــه بــه نيــاز کشــور، طرح‌هــای توســعه متعــددی بــه مرحلــه اجــرا در آمــده اســت. اوليــن 

 DAP و STPP طــرح توســعه شــركت بــا بهــره بــرداری از واحــد ســودااش در ســال 1352 بــه مرحلــه اجــرا در آمــد و ســپس در ســال 1355 بــا احــداث واحدهــای

رونــد توســعه ادامــه يافــت. يكــي از بزرگتريــن طرح هــاي توســعه شــركت در ســال 1364 بــه مرحلــه ي بهره بــرداری رســيد. در ايــن طــرح واحدهــای جديــد توليــد 

آمونيــاک ، اوره ، اســيد نيتريــک ، و نيتــرات آمونيــوم بــا ظرفيتــی معــادل 10 برابــر واحدهــای قديــم بــه همــراه واحدهــای کلــر آلکالــی، متانــول، پرکلريــن و آرگــون 

بــه ترتيــب طــی ســالهای 1367 و 1369 و 1372و 1373 بــه بهره بــرداری رســيدند. 

بــا ادامــه رونــد توســعه و بــه دنبــال خــارج ســاختن واحدهــاي قديمــي از چرخــه 

ــه بهــره  ــاك ســوم پتروشــيمي شــيراز در ســال 1395 ب ــد، طــرح اوره و آموني تولي

ــده  ــان داده ش ــر نش ــودار زی ــرکت در نم ــهامداران ش ــب س ــيد. ترکی ــرداري رس ب

اـسـت
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ترکیب سهامداران

53%

28%

3%

2%

1%

1%
12%

عام سهامي-شركت گروه گسترش نفت وگازپارسيان 

س - شركت گروه مالي پيشگامان سرمايه خليج فارس
خ.

سهامي خاص-شركت ارزش ماندگارخليج فارس 

امسهامي ع-شركت صنايع پتروشيمي خليج فارس 

سهامي عام-شركت سرمايه گذاري هامون سپاهان 

شركت بيمه مركزي جمهوري اسلامي ايران

سایر
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میزان تولید شرکت در سال های گذشته به صورت زیر می باشد:

تولید و فروش

مقدار تولید در سالیان گذشته )تن(

0

200,000

400,000

600,000

800,000

1,000,000

1,200,000

1,400,000

1,600,000

1,800,000

اوره آمونیاک
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مبلغ فروش اوره شرکت در سال گذشته 26.2 هزار میلیارد تومان بوده است که درصد هر محصول در شکل زیر آورده شده است:

ترکیب فروش اوره شرکت در سال 1402 )میلیارد تومان(

53%

27%

11%

9%
اوره صادراتی

اوره داخلی 

تینیترات صنع

سایر
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مواد اولیه مصرفی شرکت، گاز خوراک است که نحوه محاسبه نرخ آن به صورت زیر می باشد:

0.5*)میانگین 4 هاب بین‌المللی( + 0.5*)میانگین وزنی مصرف داخلی، صادرات و واردات(

ــه  ــد ب ــه تولی ــده هزین ــکیل دهن ــزای تش ــک از اج ــر ی ــبت ه ــند. نس ــتقیم می باش ــتمزد غیرمس ــوخت و دس ــز گاز س ــربار نی ــکیل دهنده س ــزای تش ــن اج اصلی تری

فــروش در ســالیان گذشــته بــه صــورت زیــر اســت. حاشــیه ســود ناخالــص شــرکت در محــدوده 46 درصــد از ســال 1402 باـقـی ماـنـده اـسـت

نسبت بهای تمام شده به فروش

20.5%

29.0%

19.2%

29.1%

19.9%

1.4%

1.1%

1.3%

1.7%

2.0%

19.6%

22.4%

18.3%

31.6%

32.8%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

1399 1400 1401 1402 1403

مواد مستقیم دستمزد سربار

نسبت اجزای هزینه تولید به فروش 
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نــرخ اوره گرانولــه فــوب ایــران در ســال 1404 بــه طــور میانگیــن معــادل 350 

دلار بــر تــن بــود کــه امســال رونــدی افزایشــی بــه خــود گرفتــه و در 4 ماهــه 

ــه شــده اســت.  ــن معامل ــر ت ــن حــدود 335 دلار ب ــه طــور میانگی ــی ب ابتدای

ــد در مــرداد مــاه 1404  ــا افزایــش تقاضــا بخصــوص از ســمت هن همچنیــن ب

ــر  ــا در نظ ــت. ب ــیده اس ــن رس ــر ت ــه ازای ه ــه 440 دلار ب ــران ب ــرخ اوره ای ن

ــته  ــال گذش ــابه س ــه دوره مش ــبت ب ــرخ اوره نس ــا و ن ــش تقاض ــن افزای گرفت

می تــوان میانگیــن نــرخ 350 دلار بــه ازای هــر تــن بــرای ســال جــاری و ســال 

آینــده متصــور شــد. 

ــه در 3  ــد ک ــنت می باش ــادل 14.5 س ــی مع ــوراک اعلام ــرخ گاز خ ــن ن آخری

ماهــه ابتدایــی ســال حــدود 15درصــد نســبت بــه مــدت مشــابه ســال گذشــته 

افزایــش داشــته اســت. بــا توجــه بــه افزایــش نــرخ گاز در فصــول ســرد ســال 

و همچنیــن افزایــش تولیــد در فصــول گــرم ســال نــرخ گاز خــوراک 16.4 ســنت 

شـده اـسـت سـال آیـنـده در نـظـر گرفـتـه ـ بـرای ـ سـنت ـ بــرای ســال جــاری و 16.6 ـ

همچنیــن بــا توجــه بــه نــرخ 69800 تومانــی نــرخ نیمــا در مــرداد مــاه 1404، 

میانگیــن ایــن نــرخ بــرای ســال 1404، 75000 تومــان و بــرای ســال 1405، 95000 

توـمـان پیش‌بیـنـی ـشـده اـسـت.

مفروضات
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14011402140314041405مفروضات

950,000 750,000 508,426 400,000 275,000 نرخ دلار نیما

1,157,602 1,172,443 1,264,429 1,664,702 1,569,004 مقدار تولید اوره سالانه

350 350 290 286 482 نرخ اوره صادراتی

16.60 16.40 14.45 17.09 18.95 نرخ گاز خوراک

35%40%تورم سربار
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بــا توجــه بــه مفروضــات مطــرح شــده، انتظــار مــی رود درآمــد شــرکت در ســال 1404 بــه 37.4 همــت برســد و بتوانــد ســود عملیاتــی 16.4 همتــی بســازد و ســود 

خالصــی معــادل 11.3 همتــی محقــق کنــد. 

14011402140314041405شرح

469,731,081 374,177,929 262,605,905 217,208,263 226,717,665 فروش

)231,412,991()181,355,630()148,663,576()124,217,323()87,734,880(بهای تمام شده کالای فروش رفته

238,318,091 192,822,299 113,942,329 92,990,940 138,982,785 سود )زیان( ناخالص

)46,174,204()36,000,435()30,075,641()21,928,646()13,572,168(هزینه عمومی و اداری

6,200,000 7,488,785 29,858,669 2,023,460 10,579,943 خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

198,343,887 164,310,649 113,725,357 73,085,754 135,990,560 سود عملیاتی

)7,494,168()5,969,697()1,600,220()320,196()1,184,113(هزینه های مالی

)19,720,537()14,740,243()8,284,192(301,560 )13,758,430(خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

171,129,182 143,600,709 103,840,945 73,067,118 121,048,017 سود )زیان( خالص عملیات قبل از مالیات

)38,504,066()32,310,159()23,567,243()17,204,928()4,503,304(مالیات

132,625,116 111,290,549 80,273,702 55,862,190 116,544,713 سود )زیان( خالص

15,300,000 15,300,000 15,300,000 15,300,000 15,300,000 سرمایه

EPS 7,617 3,651 5,247 7,274 8,668

صورت سود و زیان

اعداد بر حسب میلیون ریال
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تحلیل حساسیت

15

16

400 370 350 330 300

اوره صادراتی فله

ک
خورا

خ گاز 
نر

16.4

17

18

7,274

 5,222

 4,826

 4,668

 4,430

 4,035

 6,786

 6,390

 6,231

 5,994

 5,598

 7,828

 7,432

 7,274

 7,036

 6,641

 8,870

 8,475

 8,316

 8,079

 7,683

 10,434

 10,038

 9,880

 9,642

 9,247
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