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 رعایت و فیدم ایده سرمایه گذاری مشاور شرکت مسئولیت با مفید گروه تحلیل تیم توسط گزارش، این محتوای
 ،وجود این  با .است شده تهیه مفید مجموعه بخش های سایر جهت دار دخالت عدم  هم چنین و دقت بی طرفی،

 مبنای انعنو هیچ به و دهد پوشش را تصمیم گیری برای لازم جنبه های تمامی نمی تواند تنهایی به گزارش این
 رمایه گذاریس نتایج مورد در تضمینی هیچ گونه شرکت، این .نمی باشد دارایی گونه هر فروش و خرید جهت کاملی
.نمی دهد ارائه را گزارش این  محتوای برمبنای

 هرگونه و بوده مفید ایده سرمایه گذاری مشاوره شرکت به متعلق گزارش، این داده های معنوی و مادی حقوق کلیه
.دارد قانونی پیگرد آن بازتولید و کپی برداری

حدود مسئولیت
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جایگاه بازار سرمایه

8.7P/E  ttm (average)

P/E ttm (1404/06/12) 5.4
P/E (FORWARD) 4.8

فصل آتی به  4هزار ریال برای  700تیم تحلیل مفید و در نظر گرفتن میانگین دلار  محاسباتی مدل هایمقادیر بر پایه 
و با توجه به شرایط خاص سال . سال جاری  بورس ایران می باشد 10محاسبات میانگین نیز بر اساس .دست آمده است

.، داده های سال مذکور حذف شده است99

دسوبهقیمت

P/S ttm (1404/06/12)

1.9

P/S( FORWARD) 1.1

درآمدبهقیمت

P/S  ttm (average)

دیدگاه مفید

  بازدهی تهگذش هفته در توانست کل شاخص و شد متوقف سهام بازار نزولی روند بالاخره پی در پی، افت هفته ها از پس
 به بازار ریدلا ارزش شدید افت بستر در که چرا بود، معنادار اما محتاطانه، اگرچه بازگشت، این .کند ثبت را درصدی ۳.۸
 همین و شد نمایان بازار در نسبی ارزندگی از نشانه هایی تومان، هزار 100 مرز از آزاد دلار نرخ عبور و دلار میلیارد ۸0 زیر
.می رود شمار به اخیر محدود رشد و بازار جریان چرخش اصلی دلایل از یکی می توان را امر

 پرسش اما .بازگشت محدوده این به مجددا بود، گرفته فاصله واحد میلیون ۲.۵ کانال از مدتی برای که کل شاخص
 به طور که ه،گذشت هفته در خرد معاملات ارزش به نگاهی باشد، داشته تداوم می تواند رشد این آیا که این جاست اصلی

 ازارب پیش، هفته های به نسبت نسبی رشد علی رغم که می دهد نشان بود، تومان میلیارد هزار 4.4 حدود میانگین
 بازار در تربیش پویایی و پول ورود صعودی، پایدار روند یک شکل گیری برای .است مواجه نقدینگی کمبود با همچنان
 ی،اقتصاد سیاست گذاری در اطمینان فضای بهبود و سیاسی تنش های کاهش صورت در که امری است، ضروری
 نیادیب متغیرهای سایر و کشور در انرژی ناترازی جهانی، قیمت های وضعیت عوامل، این کنار در .شود محقق می تواند

 و رسمی نرخ میان شکاف آزاد، بازار در دلار نرخ اخیر رشد .شوند رصد به دقت باید نیز اثرگذارند شرکت ها سودآوری بر که
 سرمایه زاربا و کشور واقعی تولید بر مضاعفی فشار ارزی، رانت های ایجاد علاوه بر اختلاف، همین و کرده بیشتر را آزاد
 این با .دباش سرمایه گذاران جذب و اقتصادی شفافیت نفع به بلندمدت در می تواند فاصله این کاهش .می کند وارد
 چه ،دارند نظر در زمینه این در نیز را دیگری اتظملاح که اقتصادی سیاست گذاران که نیست مشخص هنوز حال،
.گرفت خواهند شده، تثبیت تومان هزار 70 محدوده در ا ست مدتی که توافقی نرخ اصلاح به تصمیم زمانی
 توجه فعلی، پرنوسان شرایط در اما گرفته، قرار ارزنده ای نسبتا سطوح در تحلیلی منظر از سهام بازار هرچند مجموع، در
.دارد اهمیت پیش از بیش هیجان از پرهیز و دارایی ها سبد تنوع بخشی ریسک، مدیریت اصول به

1.3
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بازار سرمایه در یک نگاه
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.، داده های سال مذکور حذف شده است99و با توجه به شرایط خاص سال . سال جاری بورس ایران می باشد 10محاسبات میانگین، بر اساس ❖
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بازار سرمایه در یک نگاه

دلار آزاد

نرخ بهره بدون ریسک

شاخص پیوت

مختصر و مفید
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روزانه خردمعاملاتارزشمیانگین
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.را نمایش می دهد تجمعیکه سطوح رنگی،  ورود و خروج در مقاطع زمانی مورد نظر و سطوح ابری،  ورود و خروج .درآمد ثابت می باشد ETFمعیار محاسبه ورود پول حقیقی به درآمد ثابت، اوراق و صندوقهای ❖
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ترین ها در بازدهی هفتگی صنایع 
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 بان  ک اورزی اوراق  هادار فراورده های نفتی ت هیزات صنعتی کود و ترک بات خودرو  فاری فلزات  یر آهنی آهن و فولاد
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هفتگی معاملات ارزش بیشترین بیشترین میزان ورود و خروج پول حقیقی
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.بازدهی تمامی نماد ها در بخش ضعیف ترین نماد،  منفی می باشد❖

وضعیت بازار
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روز 90نسبت میانگین ارزش معامله پنج روز به 

(میلیارد تومان)بیشترین میزان ورود و خروج پول حقیقی
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تحلیل تکنیکال
بررسی وضعیت شاخص کل

 کل شاخص ناحیه، این از قدرت پر عبور و خوش بینی افزایش صورت در است، رسیده خود مقاومتی محدوده به افزایش، واحد هزار19 با و بوده مثبت متوالی، روز چهارمین برای امروز خود، شده ترسیم روند خط به واکنش از پس کل شاخص
 خواهند فعال شده، ترسیم نقاط و ۲,400,000 محدوده های در شاخص حمایتی نواحی نزولی، مسیر در حرکت و فعلی محدوده ی از عبور در شاخص توانایی عدم صورت در اما .نماید حرکت قبلی سقف و ۲,640,000 محدوده  ی سمت به می تواند

.شد
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خبر هفتگی

رکورد شکنی قیمت جهانی طلا

 افزایش درصد 1.1۵ با گزارش این تنظیم لحظه در طلا اونس هر قیمت
 بازار در طلا آتی معاملات قیمت .رسید سنت 69 و دلار ۳۵۸6 به

 ۳0 و دلار ۳6۵۳ به درصدی 1.۲9 افزایش یک با هم نیویورک کامکس
 ثبت گذشته ماه 4 طی را خود هفتگی عمل رد بهترین طلا .رسید سنت
.است یافته افزایش میلادی جاری سال ابتدای از درصد ۳7 و کرده

در گنرو  مدیرعامل بورس کالای ایران با تأکید بر این که آینده اینن بنورس
ازار در سال جاری سهم ب: توسعه ابزارها و بازارهای مالی است، اعلام کرد

همنت  ۵۲9درصند معنادل  ۳۵مالی بورس کالا از ارزش کل معناملات بنه 
 9فقنط  1401رسیده است؛ در حالی که سهم بازار مالی بورس کالا در سنال 

ی اینن رونند نشنان دهنده اسنتقبال گسنترده منردم و نهادهنا. درصد بود
صاد مالی از اوراق بهادارسازی کالاها و سرمایه گذاری در بخش واقعی اقت

ی و نقشه راه بورس کالا بر توسعه ابزارهای منال: جهرمی ادامه داد. است
در ایننن چننارچوب، می تنننوان . اوراق بهادارسننازی کالاهننا اسننتوار اسنننت

کالاهننای مونننوع تری را وارد بننازار گننواهی سننبرده کننرد؛ بننه طننور نمونننه، 
.راه اندازی گواهی سبرده گندله و مس در دستور کار قرار دارد

لینک خبر لینک خبر

درصدی تولید از نیمه دوم  ۲۵هشدار انجمن تایر نسبت به کاهش 
سال

م، از کناهش مصطفی تنها در گفت وگو با خبرنگار اقتصادی خبرگزاری تسننی
علنت  درصدی تولید لاسویک در کشور از نیمه دوم امسال خبر داد و ۲۵تا  ۲0

د آن را مجموعه ای از مشکلات ارزی، انباشت مطالبات از خودروسازان و رشن
 سنخنگوی انجمننن تنایر بنا اشناره بننه نامنه اخینر انجمننن. واردات عننوان کنرد

هزار تن تایر  4۵0در دو سال گذشته حدود : تایرسازان به وزارت صمت ،گفت
از اینن . هزار تن است 400وارد کشور شده، در حالی که نیاز واقعی کشور تنها 

 100هزار تن را دارند و صرفاً بایند  ۳00میزان، تولیدکنندگان داخلی توان تأمین 
کنرده  هزار تن وارد شود، اما واردات بیش از حد توان تولید داخلی را تضنعیف

.است

درصد در نیمه نخست  3۵افزایش سهم بازار مالی بورس کالا به 
سال جاری

لینک خبر

https://www.tasnimnews.com/fa/news/1404/06/15/3392802/%D9%82%DB%8C%D9%85%D8%AA-%D8%AC%D9%87%D8%A7%D9%86%DB%8C-%D8%B7%D9%84%D8%A7-%D8%A7%D9%85%D8%B1%D9%88%D8%B2-1404-6-15-%D8%A7%D8%B4%D8%AA%D8%BA%D8%A7%D9%84-%D8%B6%D8%B9%DB%8C%D9%81-%D8%AF%D8%B1-%D8%A2%D9%85%D8%B1%DB%8C%DA%A9%D8%A7-%D8%B7%D9%84%D8%A7-%D8%B1%D8%A7-%DA%AF%D8%B1%D8%A7%D9%86-%DA%A9%D8%B1%D8%AF
https://www.sena.ir/news/91273/%D8%B3%D9%87%D9%85-%D8%A8%D8%A7%D8%B2%D8%A7%D8%B1-%D9%85%D8%A7%D9%84%DB%8C-%D8%A8%D9%88%D8%B1%D8%B3-%DA%A9%D8%A7%D9%84%D8%A7-%D8%A7%D8%B2-%DB%B9-%D8%AF%D8%B1%D8%B5%D8%AF-%D8%AF%D8%B1-%D8%B3%D8%A7%D9%84-%DB%B1%DB%B4%DB%B0%DB%B1-%D8%A8%D9%87-%DB%B3%DB%B5-%D8%AF%D8%B1%D8%B5%D8%AF-%D8%AF%D8%B1
https://www.tasnimnews.com/fa/news/1404/06/15/3393191/%D9%87%D8%B4%D8%AF%D8%A7%D8%B1-%D8%A7%D9%86%D8%AC%D9%85%D9%86-%D8%AA%D8%A7%DB%8C%D8%B1-%DA%A9%D8%A7%D9%87%D8%B4-25-%D8%AF%D8%B1%D8%B5%D8%AF%DB%8C-%D8%AA%D9%88%D9%84%DB%8C%D8%AF-%D8%A7%D8%B2-%D9%86%DB%8C%D9%85%D9%87-%D8%AF%D9%88%D9%85-%D8%B3%D8%A7%D9%84
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خبر تحلیلی کدال

ملا
شا

دیر
شغ

 هر ازای به تومان ۳۵0 و هزار 64 قیمت به را پتاسیم سولفات کود تن هزار 7 شاملا اساس این بر .داد خبر کشاورزی حمایتی خدمات شرکت پتاسیم سولفات کود خرید مناقصه در شدن برنده از ایران املاح معدنی شرکت
 از که اشدمی ب کشور در شده تصفیه نمک و سدیم سولفات کننده تولید بزرگترین شاملا .آورد خواهد بدست قرارداد این از تومان میلیارد 4۵0 بر بالغ مبلغی و فروخت خواهد کشاورزی حمایتی خدمات شرکت به کیلوگرم
 سبب گیاهان، نیاز دمور پتاسیم تامین با و می گیرد قرار شیمیایی کودهای دسته در محصول این .شده است اضافه پتاسیم سولفات کود تولیدکنندگان جمع به خود، توسعه ای پروژه اجرای نویجه در 140۲ سال اواخر

 توزیع کشاورزان بین و ریداریخ کنندگان تامین از را نیاز مورد کود مناقصه، برگزاری با ساله هر که است کشاورزی حمایتی خدمات شرکت کشور، در پتاسیم سولفات اصلی خریدار .می شود محصولات رشد و کیفیت بالارفتن
 تومان میلیون 64 از بیش به آن نرخ جدید، قرارداد طبق که بوده تن هر ازای به تومان میلیون 4۳.۵ تقریبا سال، نخست ماهه ۵ در شاملا شده فروخته پتاسیم سولفات قیمت میانگین پیشین، مناقصات نویجه در .می کند
 اسمی ظرفیت به دسویابی حال این با می باشد دارا را سال در پتاسیم سولفات تن هزار 40 تولید اسمی ظرفیت شاملا .داشت خواهد آتی ماه های در محصول این سود حاشیه در بااهمیتی تاثیر که کرد خواهد پیدا افزایش
 این .می شود تامین ازبکستان و روسیه از عموما و بوده وارداتی که است نیاز ((KCLپتاسیم کلرید ماده به پتاسیم سولفات تولید برای .می باشد سال در تن هزار ۲۵ حدود در عملی ظرفیت و نشده میسر شرکت برای هنوز
 خواهیم شاملا سود حاشیه و فروش تقویت شاهد آتی ماه های در احتمالا گرفته، صورت نرخ افزایش و شرکت فروش کل در پتاسیم سولفات درصدی ۳۳ حدودا سهم به توجه با .می باشد ترجیحی ارز دریافت مشمول ماده
 چالش هایی با را(KCL)اسیمپت کلرید کافی خرید برای لازم نقدینگی موضوع این و می باشد بالا نسبتا کشاورزی حمایتی خدمات شرکت از پتاسیم سولفات فروش مطالبات وصول دوره که داشت نظر در باید البته .بود

.خیر یا شد خواهد نزدیک عملی ظرفیت به بینی ها پیش مطابق پتاسیم سولفات تولید آیا و می رود پیش صورت چه به شرایط آتی ماه های در که نمود بررسی باید دلیل همین به .می کند مواجه

 ۳۳ رشد قبل سال مشابه مدت به نسبت که داد افزایش تومان میلیارد ۲۸۳4 از بیش به را خود ماهه ۵ فروش مجموع و رسید تومانی میلیارد 619 فروش به مردادماه در فسازان نماد با س اهان غلتک سازان شرکت
 در انرژی محدودیت های گرفتن شدت رغم علی موضوع این و می باشد قبل سال ماهه ۵ تولید با برابر تقریبا که است کرده تولید بیلت شمش تن هزار 9۳.6 از بیش ماه مرداد پایان تا فسازان .می دهد نشان را درصدی
 در شده ثبت درصد ۵.4 نیز بهار فصل سود حاشیه .می باشد سهم برگه هر ازای به ریال 1۸۲ معادل که رسیده است تومانی میلیارد 91 خالص سود به جاری سال بهار در فسازان .می شود تلقی مثبتی نشانه اخیر، ماه های
 خواهد شرکت بر بیشتری مثبت تاثیرات یابد، افزایش اسفنجی آهن و شمش قیمت بین فاصله چقدر هر و می باشد اسفنجی آهن فسازان مصرفی اولیه ماده مهمترین .بوده است زیان ده 140۳ بهار در شرکت که حالی
 فصول در آن ایمحدودیت ه و انرژی هزینه های فولاد، جهانی قیمت شده ذکر موارد کنار در البته .بود نخواهد انتظار از دور چندان کشور در اسفنجی آهن تولید ظرفیت افزایش به توجه با آینده در موضوع این و داشت
.دارند بالایی اهمیت نیز سال سرد و گرم

زان
سا

ف

 و رساند فروش به تن هر ازای به تومان میلیون ۵4.۸ نرخ میانگین با راPVC تن ۲۵00 خوب، رقابت و تقاضا شکل گیری با و گذاشت سر پشت کالا بورس در را بهتری معاملات شهریورماه دوم هفته در غدیر پتروشیمی شرکت
 سال، درPVC تن هزار 1۲0 اسمی ظرفیت با شغدیر .می دهد نشان را درصدی 1۵.۲ رشد قبل هفته به نسبت شهریور دوم هفته در شغدیرPVC نرخ میانگین .آورد بدست محل این از تومان میلیارد 1۳7 بر بالغ درآمدی
 اسمی ظرفیت از بیش توانسته و داشته خوبی شرایط تولید و عملیاتی منظر از اخیر سال های در پتروشیمی این .دارد اخویار در را آن بازار از درصدی ۲1 حدودا سهمی و است کشور در محصول این بزرگ کننده تولید سومین
 درصد 7 به 99 سال در درصد ۵۵.۸ از شغدیر ناخالص سود حاشیه اساس این بر .شده است همراه سود حاشیه پیوسته و توجه قابل افت با 99 سال از و نرفته پیش مناسب چندان شرایط سودآوری جهت از اما .کند تولید خود
 با محصول قیمت موناسب رشد عدم به شغدیر در سودآوری توان کاهش عامل مهترین .دارد وجود اوج دوران تا توجهی قابل فاصله همچنان ،(درصد 14.۵) امسال بهار در آن نسبی رشد رغم علی و است رسیده 140۳ سال در

 رو این از .است داشته رشدPVC محصول نرخ از بیشتر بسیار (یوتیلیتی) جانبی سرویس های هزینه و (اتیلن و کلر) اولیه مواد خصوصا شده تمام بهای دهنده تشکیل اجزای گذشته سال های طی .می گردد باز شده تمام بهای
 به تومانی میلیون ۵۲.7 نرخ میانگین با را خودPVC مردادماه پایان تا شغدیر .است نبوده تاثیر بی همPVC جهانی نرخ های افت شرایط، این شکل گیری در البته .شده است نمایان بیشتر سال به سال سود حاشیه کاهش
 تا دیرشغ داشت انتظار می توان کالا بورس معاملات در رقابت شکل گیری و تقاضا بیشتر رونق توافقی، دلار نرخ رشد صورت در .می دهد نشان را درصدی ۳۲ رشد قبل سال نخست ماهه ۵ به نسبت که است رسانده فروش
 در اخلید تولیدکنندگان شرایط ن ند، تجربه را مثبتی تحول محصول این جهانی نرخ که زمانی تا و است اهمیت حائز بسیار نیزPVC جهانی نرخ های روند بررسی حال این با .کند تجربه آتی فصول در را بهتری شرایط حدودی
.بود خواهد همراه چالش هایی با سودآوری بهبود



1404/06/1516

اختیار معاملات

بیش ترین میانگین ارزش معاملات هفتگی

( میلیارد تومان)ارزش معاملات سهم از ارزش معاملات  ( هزار قرارداد)حجم معاملات 

.اند شده معامله اخیر هفته معاملاتی روز آخرین و اولین که شده محاسبه نمادهایی برای هفتگی معاملات ارزش میانگین بیشترین❖
.دباشن شده معامله  اخیر هفته دو معاملاتی روز آخرین در که شده محاسبه هایی نماد برای بازدهی .است تومان میلیون ۵00 بالای معاملات ارزش براساس شده فیلتر بازدهی جدول❖

بیشترین درصد تغییر هفتگی

296 308 407 458

96 55
58

89

                                            

21,620 24,382 24,579 25,696

5,548
6,727 4,326 4,625

                                            

اخ  ار خرید
    

اخ  ار  روش
    

 اخ  ار  روش اخ  ار خرید

تاریخ سررسیدقیمت اختیارقیمت اعمالقیمت سهم پایهسهم پایهمیانگین ارزش معاملاتمیانگین حجم معاملاتنمادرتبه

18,120180001,8141404/07/30اهرم1,130,527137.3ضهرم17034

18,120200008861404/07/30اهرم731,49748.9ضهرم27035

18,120160003,2231404/07/30اهرم187,85643.4ضهرم37047

18,120180001,2781404/07/30اهرم190,41630.0طهرم47034

18,120150004,0431404/07/30اهرم68,04420.2ضهرم57046

1,1711100591404/06/12شستا6,262,92820.2ضستا66029

18,120200002,3611404/07/30اهرم61,15016.4طهرم77035

1,17110001581404/06/12شستا843,3359.3ضستا86028

18,120160005931404/07/30اهرم89,5087.8طهرم97047

18,120180002,4231404/08/28اهرم34,9727.6ضهرم108016

میانگین ارزش معاملاتسهم پایهبازدهینمادرتبه

0.7اهرم%0ضهرم16025

2.0اهرم%0ضهرم28014

7.6اهرم%0ضهرم38016

2.1اهرم%0ضهرم48017

3.1اهرم%0ضهرم57049

1.6اهرم%0ضهرم17048

0.6اهرم%0طهرم28017

5.9اهرم%0ضهرم38015

0.5موج%0ضموج4635

20.2اهرم%0ضهرم57046

تاریخ اعمالنماد
1404/06/16نارنج اهرم

1404/06/16خپارس
1404/06/18شپنا
1404/06/18ذوب

1404/06/18وتجارت

سررسید های هفته پیش رو
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بیش ترین تغییر قیمت هفتگی

(  میلیارد تومان)رارزش معاملات به تفکیک تالا

بورس کالا

(میلیارد تومان)ارزش کل معاملاتبیش ترین رقابت

(بلوم)دیدگاه هفته 

43,575 
53,118 

   ت  مورد   ارش   ت    شت 

2,4
43

 

8,5
13
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,68
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12,
73
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2,7
47

 

2,0
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07 
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12,
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1,6
92

 

 الار  ر ورده  ای   الار  را  باز  الار   عتی  الار پتروش  ی  الار س  ان
 ن تی

   ت    شت    ت  مورد   ارش

درصد رقابتنام کالاتولید کننده
%109تری اتانول آمینپتروشیمی شازند

%68وکیوم باتومپالایش نفت اصفهان
%81سیمان پرتلند نوع 2 رده 32/5-فلهسیمان صوفیان

%48دی اتانول آمینپتروشیمی شازند
%77اسید نیتریکپتروشیمی شیراز

%73سیمان پرتلند نوع 2 رده 42/5-فلهسیمان آذر آبادگان خوی
%69سیمان پوزولانی ویژهسیمان زابل

%60کنسانتره فلزات گرانبهاملی صنایع مس ایران
%61استایرن منومرپتروشیمی پارس

درصدنام کالاتولید کننده
%66سیمان پرتلند نوع 2 رده 32/5-فلهسیمان صوفیان

%65سیمان پوزولانی ویژهسیمان زابل
%50سیمان پرتلند نوع 2 رده 32/5-فلهسیمان خاش

%34سیمان پرتلند نوع 2 رده 42/5-فلهسیمان آرتا اردبیل
%34سیمان پرتلند نوع 2 رده 42/5-فلهسیمان بجنورد

%32-اسید نیتریکپتروشیمی کارون
%14-دی اتانول آمینپتروشیمی شازند

%14-سیمان پرتلند نوع 5 رده 32/5-فلهسیمان بهبهان
%11-هیدروکسید آلومینیومآلومینای ایران

%11-متیلن دی فنیل دی ایزوسیانات خالصپتروشیمی کارون

ری و بلوم در کنار بیلنت و اسنلب، اننواع شنمش فنولادی را تشنکیل می دهنند و تفناوت ظناه
متر و سنط   1۲تا  6بلوم طول مابین . کاربردی میان آنها، زمینه ساز این طبقه بندی می باشد

سنانتی متنر مربنع دارد و بنه دلینل شنکل ظناهری خنود، عمومنا در تولیند  ۲۳0مقطع بیش از 
یی بنه بلوم و بیلت از نظنر ظناهری شنباهت ها. و  ناودانی به کار می رود نبشیتیرآهن، ریل، 

همچننین . یکدیگر دارند و تفاوت اصلی آنها به سط  مقطع و طنول بزرگتنر بلنوم برمی گنردد
ان، فنولاد شنرکت های فنولاد خوزسنت. سط  مقطع بلوم به شکل مربع یا مستطیل می باشد

ده کاوه، چادرملو و فولاد ارفع که همگی آنهنا در بنازار سنهام حضنور دارنند، چهنار عرضنه کننن
رخ مطننابق بنا نمننودار، مینانگین ننن. اصنلی اینن محصننول در بنورس کننالا محسنوب می شنوند

ننرخ آن  میلیون تومان به ازای هر تن رسیده است که بالاترین میانگین ۳0.۳شهریورماه به 
 رشد ننرخ دلار، نرخ هنای جهنانی و روننق تقاضنا از جملنه عوامنل منوثر بنر. محسوب می شود

.افزایش نرخ در آینده خواهند بود
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درصد رقابت میانگین قیمت
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قیمت دلاریمحصولاثرگذار بر بهای تمام شدهقدرت تقاضادرصد تغییرقیمت پایانیمحصول

716شگویا-1.52%742,804,6811.8پلی اتیلن ترفتالات بطری

743شگویا-2.65%771,310,4133.4پلی اتیلن ترفتالات نساجی

697آریا، شاراک، جم-2.05%723,052,4407.0پلی اتیلن سبک

ک-1.86%906,386,9286.6پلی پروپیلن 873مارون، جم پیلن، شارا

517شغدیر، شپترو-2.33%536,419,32211.7پلی وینیل کلراید

253شپنا،شبندر،شترانشسپا،شبهرن،شرانل 1.00 %0.3-262,890,711لوب کات

590شسپا،شبهرن،شرانل-1.76%612,822,3513.6روغن پایه 

279شپاس-1.00%289,476,5093.2قیر 6070

274شپنا،شبندر،شترانشپاس2.06%284,432,5438.8وکیوم باتوم

کشگویا1.38%325,958,4431.0منو اتیلن گلایکول 314مارون، شارا

655پارسشبصیر،شجم1.26%679,664,1591.2استایرن منومر

است شده ذکر تن/ریال   ب  ر اعداد

(پتروشیمی)بورس کالا 

94%

42%

53%

50%

82%

19%

84%

62%

74%

53%

65%

(یکساله)قیمتی نوسانات  اثرگذار بر درآمدقیمت پایانی
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است شده ذکر تن/ریال   ب  ر اعداد

(صنعتی)بورس کالا 

قیمت دلاریاثرگذار بر درآمداثرگذار بر بهای تمام شدهقدرت تقاضادرصد تغییرقیمت پایانیمحصول

297فخوز، کاوه، فسازانخاهن، فرود2.44%4.0    308,755,682شمش بلوم

383فولاد،فنوردفجر، فسپا1.23%6.9        397,601,400ورق گرم

404فولادفجر1.00 %0.0-      419,797,862ورق سرد

70کگل،کچاد،کنورهرمز، کاوه، ارفع1.25%1.1         72,510,594گندله

164فسبزوار، فغدیر،فصبافولاژ، فرود، کاوه1.22%2      170,546,839آهن اسفنجی

427 ذوب-2.43%1.1   443,389,979تیرآهن

338ذوب، کویر، فرودفولای1.53%1.1     350,675,628میلگرد

6,870فملیفباهنر1.14%2.7    7,130,564,000مس کاتد

2,308فاسمین، فگسترفباهنر5.88%2,395,135,83010.8شمش روی

2,465فایرافنوال1.35%2,558,888,3505.3شمش آلومینیوم

نوسانات از ابتدای سال 1403

12%

76%

37%

54%

26%

62%

29%

34%

28%

57%

(یکساله)قیمتی نوسانات 
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مت
قی

 (
یال

ر
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) 

کل کشور  فله 2سیمان تیپ 

.می شود گزار  منطقه هر تفکی  به و کیلو/ریال اساس  ر فله 2 تیپ سیمان پایانی قیمت موزون میانگین بخش، این در

35
7 42
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   ت   اری     ت    شت   

19,
68

4 

21,
22

4 

   ت   اری     ت    شت   

20,161قیمت هفته جاری :
19,598قیمت هفته گذشته :

%2.88درصد تغییر:
1.3قدرت تقاضا : 

32,695قیمت هفته جاری :
25,154قیمت هفته گذشته :

%29.98درصد تغییر:
2.5قدرت تقاضا : 

19,935قیمت هفته جاری :
20,012قیمت هفته گذشته :

 %0.38-درصد تغییر:
1.2قدرت تقاضا : 

20,830قیمت هفته جاری :
18,939قیمت هفته گذشته :

%9.98درصد تغییر:
1.7قدرت تقاضا : 

19,504قیمت هفته جاری :
17,325قیمت هفته گذشته :

%12.58درصد تغییر:
1.4قدرت تقاضا : 

18,371قیمت هفته جاری :
17,472قیمت هفته گذشته :

%5.15درصد تغییر:
1.6قدرت تقاضا : 

31,985قیمت هفته جاری :
25,048قیمت هفته گذشته :

%27.69درصد تغییر:
2.0قدرت تقاضا : 

18,730قیمت هفته جاری :
15,563قیمت هفته گذشته :

%20.35درصد تغییر:
1.4قدرت تقاضا : 

23,873قیمت هفته جاری :
22,301قیمت هفته گذشته :

%7.05درصد تغییر:
1.7قدرت تقاضا : 

20,107قیمت هفته جاری :
17,982قیمت هفته گذشته :

%11.82درصد تغییر:
1.5قدرت تقاضا : 

46%
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 .می دهد نشان را شرکت ها آن دلاری ناخالص سود نوسانات ،(٪90 معناداری سط  تا) آن کاهش یا افزایش که کرده ایم تعریف شاخصی سرمایه، بازار شرکت های تمامی برای مفید تحلیل تیم در ما :توضیحات
شاخص حاشیه سود ناخالص(مصرفی مواد و محصولات دلاری اسبرد متوسط) بر تقسیم (موادمصرفی و محصولات دلاری اسبرد) =ها شرکت ناخالص سود حاشیهشاخص =

σ
𝑎𝑥+𝑏𝑦

𝑎+𝑏
−σ

𝑐𝑤+𝑑𝑧

𝑐+𝑑

𝑎𝑣𝑒𝑟𝑎𝑔𝑒 σ(σ
𝑎𝑥+𝑏𝑦

𝑎+𝑏
−σ

𝑐𝑤+𝑑𝑧

𝑐+𝑑
)

شاخص کرک اسپرد مفید
فسازان

 قابلیت ماده دو این .باشد می فولادی ضایعات درصد 10 و اسفنجی آهن درصد 90 صورت به اولیه مواد مصرف ترکیب .کند می دریافت اولیه مواد عنوان به را فولادی ضایعات و اسفنجی آهن که باشد می فولادی شمش تولیدکنندگان جمله از فسازان نماد با س اهان سازان غلتک شرکت
 تولید های هزینه از درصد ۸0 حدود که دهد می نشان فسازان شده تمام بهای ساختار .شود می خریداری بازار از فولادی ضایعات و کالا بورس از نیاز مورد اسفنجی آهن .کند تغییر است ممکن آنها از استفاده درصد بازار، نرخ به توجه با مختلف های زمان در و دارند را یکدیگر با جایگزینی
 ماه بهمن تا زمستان صلف در شود، می مشاهده نمودار در که همانطور .باشد داشته مهمی تاثیر شرکت ناخالص سود حاشیه بر تواند می شمش و اسفنجی آهن بین اسبرد کرک اساس این بر .می دهد تشکیل اسفنجی آهن را آن از عمده ای بخش که باشد می اولیه مواد خرید به مربوط

  عدد و شد مثبت ناخالص سود حاشیه ،140۳ بهار زیان سازی روند خلاف بر جاری سال بهار در که بودیم آن شاهد و یافت بهبود اسبرد کرک رفته رفته آن از پس اما .شد رو به رو افت با فسازان اسبرد کرک فخوز، شمش به اسفنجی آهن قیمت ضریب افزایش و گازی های محدودیت دلیل به
 فصل در انرژی محدودیت های که تداش نظر در باید اما است، کرده تولید قبل سال سطوح در و نشده مواجه قبل سال به نسبت تولید جدی افت با اگرچه فسازان .کند حفظ آن از بالاتر کمی حتی و بهار سطوح در را خود همچنان توانسته اسبرد کرک تابستان در .رسید ثبت به درصد 9.۳۸

 جمله از خوزستان فولاد شمش هب اسفنجی آهن قیمتی ضریب کاهش و توافقی دلار نرخ رشد فولاد، جهانی نرخ شرایط بهبود .می گیرند قرار آن تاثیر تحت وغیرمستقیم مستقیم طور به شرکت ها و می شود محسوب صنعت برای بزرگ چالش یک عنوان به همچنان زمستان و تابستان
.کنند کمک آینده در فسازان سود حاشیه تقویت به می توانند که هسوند عواملی
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5,967 %207 %24 -%6 -%1

5,502 %178 %36 %0 -%1

2,958 %122 %40 %1 %1

3,893 %193 %35 -%1 %0

1,500 %56 %11 %2

2,706 %3 -%32 -%7

627 %15 -%13 -%3

598 -%4 -%20 -%4

482 %4 -%16 -%4

1,490 %79 %14 -%2

647 -%11 -%1

969 %2 -%1

425 -%16 -%4

293 %178 %32 %5 %2

590 %48 %15 %2

82,085 %744 %131 %34 %11

4,854 %33 %16 %3

26,355 %33 %16 %2

110,101 %191 %31 %15 %2

ETF

ETF

ETF

ETF

ETF

ETF (واحد ممتاز)

(واحد عادی)

(میلیارد تومان)دارایی  بازدهی پنج ساله بازدهی یک ساله بازدهی شش ماهه بازدهی یک ماهه صندوق ریسک ع صندوق نو

یبازنشستگ

سهامی

سبدگردان مفید

اهرمی

تضمین اصل سرمایه
مختلط

شاخصی

بخشی

مبتنی بر سکه طلا

اهرمی

درآمد ثابت

ETF

ETF

ETF

ETF

ETF
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سرمایه گذاری در صندوق مزیت های❖
تشنکیل  مدیریت صندوق، با بهره گیری از دانش و مهارت کافی، نسبت به: مدیریت فعال❖

ه گنذاران مونوع و بهینه اقدام می نماید تا بهتنرین بنازدهی ممکنن را بنرای سنرمای پرتفوی
.ایجاد نماید

در صننندوق نینناز بننه صننرف زمننان و دانننش  سننرمایه گذاری: سننهولت در سننرمایه گننذاری❖
رمایه به راحتی در صندوق ها س می توانندتخصصی بازار سرمایه ندارد و همه افراد جامعه 

.گذاری  کنند
دار بننالایی برخننور نقدشننوندگیصننندوق هننای سننرمایه گننذاری از : مناسننب نقدشننوندگی ❖

.نندخود را به وجه نقد تبدیل ک دارائیهسوند و سرمایه گذاران به راحتی می توانند 

توضیحات تکمیلی
ننده وجنود اطلاعات بازدهی نشان دهنده عمل رد گذشته است و تضمینی برای عمل رد مشابه در آی

یننده ندارد چراکه اصل و سود سرمایه گذاری به دلیل ماهیت بورس دائما در حال نوسان است و در آ
ره هنای در دوصنندوق  عینار بنازدهی . بازدهی این صندوق می تواند کمتر ینا بیشنتر از گذشنته باشند

.مشاهده کنید لینک مختلف را می توانید از طریق این
صنندوق  باید توجه داشت بازدهی شاخص به عنوان یک معیار برای ارزیابی میزان موفقینت عمل نرد
.در نظر گرفته می شود و به صورت مستقیم امکان سرمایه گذاری در شاخص وجود ندارد

مبتنی بر سکه :ریسک عیار: نام صندوق 

ع صندوق               1397/03/30:             تاریخ آغاز فعالیت :نو

1404/06/12:تاریخ به روز رسانیمیلیارد تومان             :                     کل خالص ارزش دارایی 82,085

سبدگردان مفید

.می باشد 1404بروزرسانی پرتفوی برای شهریور *

 وا ی ش ش
8  

 وا ی سک 
   

ETF

https://ayaretf.com/Reports/FundEfficiencyForDifferentPeriods
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1
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7

9
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19

21

1398/01/01 1399/02/25 1400/04/17 1401/06/10 1402/08/04 1403/09/29

م  یون  ومان
عیار 

دلار آزاد
م  یون  ومان

سرمایه گذاری در صندوق عیار

میلیون تومان 1

18/8

سبدگردان مفید

8

1404/06/12
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101,200

137%

34%
13% 7%

117%

27%
11% 5%

112%

24%
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112%

15% 12%
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86%

32%
10%

-3%

 ر       نی           مام      ر اه ش  
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36%
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18%
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153,500
111,380

318,500
206,370

584,000
676,500

1,271

2,061

1,627

51,600,000
39,010,000

160,710,000
95,440,000

325,050,000
458,080,000

اونس طلا

3,549

دلار آزاد

سکه

حباب امامی

حباب ربع

.مود سرمایه گذاری نصندوق مبتنی بر طلای عیار برای بهره  مندی از بازدهی طلا می توان در 
92,010,000

مزایای سرمایه گذاری
پوشش ریسک نگهداری سکه و شمش طلا به صورت فیزیکی 

کسب بازدهی بهینه از طریق سرمایه گذاری هدفمند در سکه و گواهی شمش طلا
یکارمزد بسیار کمتر از کارمزد پرداختی برای خرید و فروش طلا به صورت فیزیک

امکان سرمایه گذاری آسان با مبالغ کم 

شمشرفاه امامینیمربع

36%17%9%11%

سال شش ماه ماه هفته

0%

طلا

حباب  =درصد حباب 
ارزش ذاتی *100

.باشد می 1404/06/1۳ تاریخ به منتهی رسانی روز به❖

https://ayaretf.com/Reports/FundEfficiencyForDifferentPeriods
https://ayaretf.com/Reports/FundEfficiencyForDifferentPeriods
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دیدگاه اقتصادی

دیدگاه اقتصادی

داخلی اقتصاد
.کرد موافقت آن همت ۲۵0 با تنها و کرده عمل شدید انقباضی به صورت مرکزی بانک که رسید همت 4۸1 از بیش جدید رقم به بانک ها اعوباری تقاضای بین بان ی، بازار در•
 در اوراق خرید به بانک ها تمایل می رسد نظر به .شد فروخته درصد ۲۸.71 نرخ به و سرمایه بازار در تنها (همت) تومان میلیارد هزار ۲.۵ حدود 404 سال در دولتی بدهی اوراق حراج سیزدهمین در •

.بالاست اولیه بازار در اوراق سود نرخ افزایش احتمال و کرده پیدا افت شدت به بین بان ی بازار در ریبو سفارش های تایید عدم پی
 140۳ اسفند در اعلام آخرین نسبت سه هر که شد اعلام درصد ۲9.7۸ و ۳۳.47 ،۲9.0۲ ،۳۲.۳۸ به ترتیب 1404 خرداد در پولی پایه و شبه پول پول، نقدینگی، رشد نرخ مرکزی، بانک اعلام اساس بر•

    .گرفته اند خود به فزاینده روند
خارجی اقتصاد

 نشست در رزرو درالف توسط بهره نرخ کاهش احتمال آمار این .بود آن بیکاری نرخ توجه قابل افزایش و کشور این اشتغال در افت با همراه که یافت افزایش هفته این در آمریکا بیکاری مدعیان آمار•
.کرد تقویت پیش از بیش را خود آتی هفته

  .دارد قرار رکودی ناحیه در کماکان و شد کاهشی دوباره افزایش دوره چند از پس ژوئیه ماه  در چین مستغلات و مسکن اقلیم شاخص•
 این با .بود منطقه این تولیدکننده تورم نرخ و خرده فروشی رشد در افت با همراه که رسید گذشته ماهه 9 در خود مقدار حداقل به و داشت توجهی قابل افت ژوئیه، در یورو منطقه بیکاری رشد نرخ•

.دارد قرار رکودی ناحیه در کماکان شاخص این منطقه، این ساخت و ساز PMI بهبود وجود با .داشت افزایش منطقه این در مصرف کننده سالانه و ماهانه تورم نرخ حال
.بود کاهش این دلیل مهم ترین کشور این کار بازار ضعیف داده های و آمریکا دلار شاخص افت .داشت قبل هفته به نسبت درصدی 0.9 افت اخیر هفته در (MCI) مفید کالایی شاخص•
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قیمت جهانی

-۷2.۹۴۰.۹۰(MCI)شاخص کامودیتی مفید 
-۶۷.۱۴۰.۵۸(بشکه/دلار)نفت برنت اروپا 

۶۴.۳۴۰.۶۳(بشکه/دلار)آمریکا  WTIنفت 
CIS۴۴۴.۰۰۰.۰۰ -(تن/دلار)بیلت 
CIS۴۴۳.۰۰۰.۰۰ -( تن/دلار)اسلب 

CIS۴۸۵.۰۰۰.۰۰ -( تن/دلار)ورق گرم 
A۹۹۳۱.۰۰۰.۹۲گرید  LME -(تن/دلار)مس 

LME۲۸۵۵.۰۰۲.۰۷ -(تن/دلار)روی
-LME۲۶۱۱.۰۰۰.۲۷ -(تن/دلار)آلومینیوم 

۸۳۷.۰۰۰.۸۴آسیا CFR -(تن/دلار)اتیلن 
 FOB -(تن/دلار) (LDPE)پلی اتیلن سبک 

۱۰۰۶.۰۰۰.۳۰خاورمیانه 
 FOB -(تن/دلار)( HDPE)پلی اتیلن سنگین 

۸۳۳.۰۰۰.۰۰خاورمیانه 
  -(تن/دلار)( LLDPE)پلی اتیلن سبک خطی 

FOB  ۸۲۸.۰۰۰.۰۰خاورمیانه
-۲۵۹.۰۰۰.۳۸چین CFR -(تن/دلار)متانول 

-۴۴۱.۰۰۱۲.۸۵خاورمیانه  FOB -(تن/دلار)اوره 

(٪)بازده هفتگی متوسط هفتگی قیمتکالا (MCI)شاخص کامودیتی مفید 
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قیمت جهانی

MCIتحلیل شاخص 

 بیشترین .رسید ۷2.۹۴ سطح به و داشت درصدی ۰.۹۰  افت قبل هفته به نسبت اخیر هفته در  (MCI) مفید کامودیتی شاخص
 .بود (درصد-۱2.۸۵) اوره آن از قیمت هفتگی متوسط افت بیشترین و (درصد 2.۷) روی آن از هفتگی قیمت متوسط رشد

 ورکش این کار بازار ضعیف داده های و کوتاه مدت اوراق بازده افت از ناشی که یافت کاهش ۹۷.۷ به آمریکا دلار شاخص اخیر هفته در•
 بهره نرخ کاهش مرحله سه برای انتظارات و رسید ٪۴.۳ به بیکاری نرخ و یافت افزایش واحد هزار ۲۲ تنها غیرکشاورزی اشتغال .بود

 یشترب کاهش و یورو تقویت موجب یورو منطقه در تورم و اشتغال رشد مقابل، در .کرد تقویت را جاری سال در رزرو فدرال توسط
  .شد دلار شاخص
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روند نرخ گاز طبیعی

/دلار
عب

رمک
مت

 به رمولف طبق پیش هفته در صنایع گاز نرخ می شود مشاهده که همانطور است، شده آورده می شود گرفته نظر در صنایع گاز نرخ محاسبه معیار که ایران فرمول نرخ همراه به گازی هاب 4 نرخ روند بالا نمودار در
.می شود تومان9,080 حدود گاز مکعب متر هر نرخ69,848ماه شهریور 1۲ به منتهی نیمایی  دلار نرخ به توجه با .است رسیده سنت 13.0 حدود
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اقتصاد داخلی

 که کردند ارسال ریبو سفارش (همت) تومان میلیارد هزار 4۵9 حدود بانک ها بین بان ی، بازار در•
  .کرد موافقت آن همت ۲۵0 با مرکزی بانک

 به نسبت و کرد ثبت را همتی  14 حدود افزایش اخیر، هفته در مرکزی، بانک از بانک ها اعوبار تقاضای•
.می دهد نشان را درصدی 11.1 افزایش اخیر ماه سه

 عمل در و  کندنمی منعکس را کشور بان ی نظام بان ی بهره نرخ واقعیت اعلامی بین بان ی بهره نرخ•
.است رسمی آمار از بالاتر بسیار ارقام بان ی بین نرخ های

 یراخ هفته در و کرده اقدام ریبو درخواست های با موافقت کاهش به اخیر هفته شش در مرکزی بانک•
 با هم آن) دولتی اوراق خرید کاهش دلیل به نهایت در گفت می توان اما .داد افزایش را انقباضی شدت
 افزایش یمرکز بانک علیه ریبو عرضه افزایش برای فشارها بانک ها، توسط (بازار قیمت از بالاتر قیمت
.یافت خواهد

 کاهش قبل هفته به نسبت که رسید همت ۲7۲.۲ حدود به قاعده مند واعوبار ریبو مانده مجموع•
.داشت جزیی

 که حالی در داشوند، اعوبار تقاضای همت 416 حدود هفته هر بانک ها اخیر ماه 6 در متوسط به طور•
  .بود همت ۳44 حدود اعوبار عرضه متوسط

 رد .است کرده تجربه را متعددی تغییرات مرکزی بانک رویکرد اخیر سال چند در کلی به طور•
 و انبساطی مهر اوایل تا 140۳ اردیبهشت اواخر از انقباضی، 140۳ اردیبهشت تا 140۲ دوم شش ماهه

 1404 سال ابتدای از .شد کاسته انقباضی سیاست شدت از اسفند از .بود انقباضی بهمن تا مهر از
 انبساطی مرکزی بانک رویکرد اخیر، امنیتی اتفاقات شروع با اما .بود گرفته پیش به انقباضی رویکرد
.است آورده روی ریبو عرضه کاهش به دوباره اخیر هفته شش از س س، .شد

 ت لیف از بدهی اوراق فروش بودن کمتر و کشور بودجه کسری وضعیت به توجه با که است بدیهی•
 خواهد را ریبو عرضه افزایش به مجبور مرکزی بانک بانک ها، به اوراق واگذاری با نهایت در بودجه ای،

.شد

تکمیلی توضیحات (درصد -ریال میلیارد هزار) پولی سیاست اجرایی عملیات
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اقتصاد داخلی

 میلیارد هزار ۲.۵ حدود و شد برگزار امسال شهریور 1۲ در دولتی اوراق حراج سیزدهمین•
.شد فروخته سرمایه بازار در (همت) تومان

.شود حراج یا واگذار اوراق همت ۲0.۳ حداقل باید هفته هر بودجه، قانون سقف تحقق برای•
 رویکرد  یکی :بوده دلیل دو به احتمالا اخیر، هفته دو برای حراج در اوراق خرید کاهش•

 و شده نجرم بانک ها توسط اوراق خرید کاهش به که بین بان ی بازار در مرکزی بانک انقباضی
 افزایش و دولتی اوراق اولیه بازار در سررسید تا بازده نرخ افزایش خصوص در شایعات دیگری
.است باز بازار عملیات بهره نرخ کریدور سقف

 الزامات از کمتر که بوده سال ابتدای از (همت ۲0۳ حدود) بدهی اوراق فروش مجموع •
.است (همت ۲6۳.۳) 1404 بودجه قانون

 عمل، در لامسا  برای دولتی اوراق فروش که داشت انتظار می توان کنونی، شرایط به توجه با•
  امینت برای دولت ب یوندد، واقعیت به یادشده، شایعه اگر البته .باشد همت 11۵0 از فراتر
 11۵0 از فراتر اوراق اسمی تعهدات اسلامی، مالی اوراق طریق از مالی تامین الزام همتی ۸10

.شد خواهد همت

توضیحات تکمیلی (درصد -تومان میلیارد هزار) 1۴0۴ سال اسلامی مالی اوراق حراج سیزدهمین نتیجه
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اقتصاد داخلی

رشد نقطه  به نقطه  کل های پولی  پولی پایه منابع اجزای سهم

سهم اجزای ضریب فزآینده پول
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اقتصاد داخلی

ارقام ریالی ترکیب منابع پایه پولی  نقدینگی اجزای سهم

ضرایب فزآینده کل های پولیرشد نقطه  به نقطه اقلام انتقال بدهی دولت به بانک مرکزی
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اقتصاد داخلی

نقدینگی  تشکیل دهنده اجزای سهم (الری میلیارد هزار) نقدینگی  تشکیل دهنده اجزای ارقام
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اقتصاد داخلی
توضیحات تکمیلی کل های پولی

  .دارد سوال جای مرکزی بانک آماردهی و گزارش دهی کیفیت که گفت باید ابتدا•
 ۲۳ حدود و پولی پایه درصد 176 حدود که رسیده تومان میلیارد هزار ۲۵4۳.۵6 حدود محاسبه شده پولی پایه مصارف و منابع تفاوت ،1404  خرداد در پولی، پایه منابع محاسبه در زیاد خطاهای دلیل به مثال برای•

.است نقدینگی درصد
 این اما .یافت کاهش درصد 10.۸۵ به 11.6 از متوسط به طور قانونی ذخیره نرخ فرزندآوری، و ازدواج وام های نوبت کاهش و پولی پایه کاهش به منظور و شد انقباضی بین بان ی، بازار در مرکزی بانک رویکرد ،140۳ شهریور از•

.داشت افزایش مسکوک و اسکناس نسبت روزه، 1۲ جنگ اتفاقات دلیل به امسال بهار در همچنین .داشت کاهشی روند 1404 خرداد و اردیبهشت در اما شد، افزایش دچار 140۳ اسفند از نرخ
 مرکزی بانک به بانک ها بدهی سهم ،140۲ تیر در که به طوری .است بوده (پول چاپ) پولی پایه رشد برای مسلط عامل و شده صعودی فزآینده شیب با (ریبو + برداشت اضافه) مرکزی بانک به بانک ها بدهی بعد به 1401 تیر از •

 در س س و  (ارز مبادله ای نرخ جایگزینی و نیمایی نرخ حذف) 140۳ آذر ، 140۲ اسفند پایان در تسعیر نرخ تغییر با اما .داشت تداوم صعودی روند این و رسید درصد 6۳.6 و مرکزی بانک خارجی دارایی های خالص سهم از فراتر
 اقلام، سایر خالص) است رسیده درصد 176.09 منفی به 10.6 منفی از اقلام سایر خالص سهم مقابل در .رسید درصد ۲۳۲.۵6 به ،1404 خرداد در و داشته توجهی قابل افزایش خارجی دارایی های خالص سهم ،140۳ اسفند
.(است شده آماری خطاهای تعدیل پناهگاه به تبدیل عملاً 

 روند نقطه ای و ماهانه سطوح در نقدینگی رشد که حالی در .داشت (درصد ۲9.۸ به ۳0.۳1 از) نرخ کاهش نقطه ای سط  در و (درصد 1.4 به 4.۵ از) نرخ کاهش ماهانه سطوح در پولی پایه رشد اردیبهشت، به نسبت خرداد در•
.بود بانک ها از مرکزی بانک مطالبات و ریبو کاهش آن، در مسلط عامل .داشت صعودی

 قرار خود ماهه1۲ متوسط برابر حدودا نقدینگی فزآینده ضریب اما دارد، قرار خود ماهه1۲ متوسط از کمتر پول فزآینده ضریب .برگشوند صعودی روند به اردیبهشت و خرداد در نقدینگی فزآینده ضریب و پول فزآینده ضریب•
 اهشک سمت به اقتصادی فعالان ترجیحات بهره، نرخ های محسوس افزایش به رغم که می دهد نشان موضوع این .است شده منتقل بالا به و داده روند تغییر بعد به 1401 سال ابتدای از پول فزآینده ضریب اما.گرفت

.است پول بودن داغ و تورم صعودی روند بر فعالان اغلب انتظارات گفت توان می لذا .است نداده رخ دیداری حساب های
 افزایش موضوع، این دلایل از یکی .است شده ثبت مرکزی بانک به بانک ها بدهی رشد مقدار کمترین بعد به 1400 آبان از ،1404 خرداد در و بود کاهشی مرکزی بانک به بانک ها بدهی رشد و بانک ها به دولت بدهی رشد•

 در که می شود یادآوری .کنند استقراض درصد ۲4 نرخ با ریبو طریق از درصد، ۳4 نرخ با مرکزی بانک از استقراض به جای دهند می ترجی  بانک ها لذا بود، آنها سررسید افزایش و ریبو درخواست های با مرکزی بانک موافقت
  .می دهد نشان کمتر را مرکزی بانک از بانک ها استقراض حجم ظاهر در و می شود ثبت اقلام سایر خالص بخش در قاعده مند و ریبو مرکزی، بانک حسابداری ثبت

  و دیداری سبرده های) نقدینگی سیال بخش سهم همچنان .کردند تجربه را کاهش دیداری دوساله، سبرده های اما یافت افزایش یک ساله و قرض الحسنه مسکوک، و اسکناس کوتاه مدت، سبرده های سهم•
 .است شدن بزرگ تر حال در(قرض الحسنه

 زیرا .است هشد جذاب تر اقتصادی فعالان برای دارایی ها دیگر معامله عوض در و بوده کاهش حال در مدت دار سبرده های جذابیت بگیرد، قرار تحلیل مبنای و باشند شده تهیه درستی به 140۳ اسفند و بهمن داده های اگر•
.است تورمی انتظارات افزایش دارایی ها دیگر معاملات جذابیت نشانه که داشته افزایش کوتاه مدت و دیداری مقابل در و کاهش مدت دار سبرده های
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اقتصاد آمریکا

.است کشور این عرضه بخش تضعیف از حاکی آمریکا اقتصاد از شده منتشر آمار آخرین
عرضه بخش

 پایین تر بسیار  که بود نفر هزار۲۲ تنها ۲0۲۵ اوت در غیرکشاورزی بخش در ایجادشده شغل های تعداد :اشتغال ضعیف افزایش•
.است (ژوئیه در هزار 79) قبل ماه بازبینی شده عدد و (هزار 7۵) بازار پیش بینی از

.یافت کاهش نفر هزار ۲1 مجموع در گذشته ماه دو اشتغال آمار انجام شده، بازبینی های با•
 ترامپ، آقای انتخاب زمان از .رسید نفر میلیون 7.1۸ به و داد ادامه خود نزولی روند به اخیر سه ماه در نیز شغلی فرصت های•

.دارد قرار خود پنج ساله و سه یک، متوسط از پایین تر حتی و شده نزولی شاخص این کلی روند
 از بیشتر که رسید نفر هزار ۲۳7 به و یافت افزایش قبل هفته به نسبت بیکاری مدعیان تعداد ۲0۲۵ اوت ۳0 به منتهی هفته در•

.بود خود سه ساله و یک ساله متوسط از بالاتر در رقم این  .بود (۲۳0) بازار انتظارات
  .است شدن بدتر حال در اشتغال که می دهد نشان کشور این اشتغال بخش شاخص های مجموع در•

تقاضا بخش
.نشد منتشر اخیر هفته در کشور این تقاضای بخش از جدیدی اطلاعات•

توضیحات تکمیلی
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نرخ مشارکت اقتصادی نرخ بیکاری

پولی سیاستگذاری
 شورک این اشتغال بخش از شده منتشر اطلاعات به توجه با•

 رد رزرو فدرال می رود انتظار اشتغال، شدن بدتر بر مبنی
 به حداقل را بهره نرخ (شهریور ۲6 چهارشنبه) پیش رو جلسه
.دهد کاهش درصد واحد 0.۲۵ اندازه

 وکری ت و طلا قیمت دوباره رشد به می تواند موضوع این•
.شود منجر
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اقتصاد چین

 دامها چین مستغلات و املاک بخش در همچنان رکودی وضعیت منتشر شده اطلاعات آخرین اساس بر
  .دارد

  سط  به قبل ماه 9۳.60 سط  از چین مستغلات و مسکن بازار اقلیم شاخص ،۲0۲۵ ژوئیه در•
 از حاکی و بوده (9۵ زیر سط ) رکودی وضعیت در همچنان مقدار این یافت؛ کاهش 9۳.۳4
  .است چین مستغلات و املاک بخش در رکودی وضعیت استمرار

National) مستغلات و مسکن اقلیم شاخص• Real Estate Climate Index)ترکیبی شاخص یک 
 زا مجموعه ای اساس بر و می دهد نشان چین در را مستغلات و املاک بازار کلی وضعیت که است

 میزان ساخت، حال در ساختمان های مساحت املاک، توسعه در سرمایه گذاری مانند متغیرها
  .می شود محاسبه زمین قیمت و فروش

 تریلیون ۵.۳۵۸ به چین مستغلات و املاک توسعه در سرمایه گذاری ،۲0۲۵ ژوئیه تا ژانویه دوره در•
  .است قبل سال مشابه مدت به نسبت درصدی 1۲ کاهش نشان دهنده که رسید یوان

 ،(درصدی 9.۲ کاهش) مترمربع میلیارد 6.۳۸7 ساخت حال در ساختمان های مساحت همچنین،•
 مساحت و (درصدی 19.4 کاهش) مترمربع میلیون ۳۵۲ جدید شروع شده  ساختمان های مساحت

.بود (درصدی 16.۵ کاهش) مترمربع میلیون ۲۵0.۳ ت میل شده ها

توضیحات تکمیلی شاخص املاک و مستغلات چین

۹۲.۴۳

۹۳.۶۰

۹۳.۳۴۹۰

۹۵

۱۰۰

۱۰۵

۱۱۰

۲۰۰
۰

-۰۱-۰۱
۲۰۰

۰
-۱۰-۰۱

۲۰۰
۱

-۰۷-۰۱
۲۰۰

۲
-۰۴-۰۱

۲۰۰
۳

-۰۱-۰۱
۲۰۰

۳
-۱۰-۰۱

۲۰۰
۴

-۰۷-۰۱
۲۰۰

۵
-۰۴-۰۱

۲۰۰
۶

-۰۱-۰۱
۲۰۰

۶
-۱۰-۰۱

۲۰۰
۷

-۰۷-۰۱
۲۰۰

۸
-۰۴-۰۱

۲۰۰
۹

-۰۱-۰۱
۲۰۰

۹
-۱۰-۰۱

۲۰۱
۰

-۰۷-۰۱
۲۰۱

۱
-۰۵-۰۱
۲۰۱

۲
-

۰۳-۰۱
۲۰۱

۲
-۱۲-۰۱

۲۰۱
۳

-۱۰-۰۱
۲۰۱

۴
-۰۸-۰۱

۲۰۱
۵

-۰۶-۰۱
۲۰۱

۶
-۰۴-۰۱

۲۰۱
۷

-۰۲-۰۱
۲۰۱

۷
-۱۱-۰۱

۲۰۱
۸

-۰۹-۰۱
۲۰۱

۹
-۰۶-۰۱

۲۰۲
۰

-
۰۳-۰۱

۲۰۲
۰

-۱۲-۰۱
۲۰۲

۱
-۰۹-۰۱
۲۰۲

۲
-۰۶-۰۱

۲۰۲
۳

-
۰۳-۰۱

۲۰۲
۳

-۱۲-۰۱
۲۰۲

۴
-۰۹-۰۱

۲۰۲
۵

-۰۶-۰۱



1404/06/1542

واقتصاد منطقه یور

  تضعیف بینس طور به گذشته ماه با مقایسه در یورو منطقه تقاضای بخش منتشر شده اطلاعات آخرین اساس بر
  .شد

عرضه بخش
 انتظارات با هم راستا که رسید درصد 6.۲ به قبل، ماه به نسبت جزئی افت با ۲0۲۵ ژوئیه در یورو منطقه بیکاری نرخ•

 واحد 0.4 کاهش با نیز سال ۲۵ از کمتر افراد بین در بیکاری نرخ .بود اخیر ماه 9 در بیکاری نرخ میزان کمترین و بازار
  .رسید درصد 1۳.9 به ژوئن، ماه به نسبت درصدی

 و (درصد 10.4) یااس ان به مربوط ترتیب به بیکاری نرخ کمترین و بیشترین یورو، منطقه بزرگ اقتصادهای بین در•
 .است (درصد ۳.7) آلمان
تقاضا بخش

 شدیدترین که کرد ثبت را درصدی 0.۵ افت قبل ماه به نسبت یورو منطقه خرده فروشی شاخص ،۲0۲۵ ژوئیه در•
.است بعد به ۲0۲۳ س تامبر از انقباض

 بزرگ اداقتص دو عنوان به فرانسه و آلمان در فروشی خرده انقباض از متاثر یورو منطقه فروشی خرده ماهانه افت•
  .داشوند درصدی 0.6 و 1.۵ کاهش ترتیب به فرانسه و آلمان فروشی خرده شاخص ژوئیه ماه در .بود منطقه این

  .رسید درصد ۲.۲ به ژوئن ماه به نسبت درصدی واحد 1.۳ کاهش با نیز خرده فروشی سالانه رشد •

توضیحات تکمیلی نرخ بیکاری
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رشد سالانه خرده فروشی رشد ماهانه خرده فروشی
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واقتصاد منطقه یور

تقاضا ادامه
 ژوئیه ماه به نسبت درصدی واحد 0.1 افزایش سالانه تورم .بود افزایشی اوت ماه در یورو منطقه تورم نرخ های•

 قیمت تغییرات که) هسته تورم .بود (درصدی ۲ تورم) بازار انتظارات از بالاتر که رسید درصد ۲.1 سط  به و داشت
 .ماند باقی درصد ۲.۳ سط  در متوالی ماه چهارمین برای (نمی کند لحاظ را انرژی و موادغذایی

  .کرد تجربه را درصدی 0.۲ افزایش نیز ماهانه صورت به کننده مصرف قیمت شاخص•
 که رسید درصد 0.۲ به ۲0۲۵ ژوئیه در تولید کننده سالانه تورم .بود کاهشی ژوئیه ماه در تولید کننده تورم نرخ های•

 درصد 1.7 و 1.۸ ترتیب به نیز بادوام و سرمایه ای کالاهای تورم .بود (درصدی 0.1 تورم) بازار انتظارات از بالاتر اندکی
  .داشت افت درصد 1.۲ گذشته سال مشابه ماه با مقایسه در انرژی قیمت مقابل، در .بود

 شاخص ماهانه رشد .بود  (درصدی 0.۲ تورم) بازار انتظارات از بالاتر که بود درصد 0.4 نیز تولید کننده ماهانه تورم•
  .بود قبل ماه به نسبت انرژی هزینه درصدی 1.۵ افزایش از متاثر تولیدکننده قیمت

پولی سیاست گذاری
 که است یادآوری شایان .بود درصد 6.۲ با برابر و ثابت قبل ماه به نسبت ۲0۲۵ ژوئن در یورو منطقه در بیکاری نرخ•

 در بیکاری نرخ بیشترین .است بوده درصد 9.۲1  حدود ۲0۲۵ تا 199۵ سال از یورو منطقه بیکاری نرخ میانگین
.است شده ثبت درصد 6.۲ با ۲0۲4 اکوبر در آن کمترین و درصد 1۲.۳ با ۲01۳ آوریل

توضیحات تکمیلی تورم مصرف کننده
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واقتصاد منطقه یور

تقاضا ادامه
 به گذشته ماه به نسبت واحدی ۲ افزایش با ساخت وساز بخش خرید مدیران ، شاخص۲0۲۵ اوت ماه در•

  .دارد قرار رکودی وضعیت در همچنان حال این با رسید، بعد به ۲0۲۳ فوریه از خود سط  بالاترین
 سط  شکاه به که است جدید سفارشات شدید افت و تقاضا نامساعد شرایط رکود این دلایل مهم ترین•

 .است شده منجر اولیه مواد خرید کندی و اشتغال
 یکسال مانند نیز (اس انیا و ایتالیا فرانسه، آلمان،) یورو منطقه بزرگ اقتصادهای ساخت وساز بخش•

  .دارند قرار رکودی وضعیت در گذشته
پولی سیاست گذاری

 قبلی، نشست در .شد خواهد برگزار (شهریور ۲0) آینده هفته در اروپا مرکزی بانک بهره نرخ تعیین جلسه•
.نداد تغییر را بهره نرخ بانک این

 نیز آتی تنشس در بهره نرخ که می رود انتظار یورو، منطقه مصرف کننده تورم نرخ شدن صعودی به توجه با•
.بماند باقی تغییر بدون

توضیحات تکمیلی PMI ساخت وساز
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رویداد اقتصادی

  پیشرو هفته رویداد مهمترین
 غالب .است بوده ثابت  درصد ۲.7 سط  در آمریکا تورم نرخ گذشته ماه دو در :آمریکا تورم نرخ

 :آن احتمالی آثار .است اوت ماه در تورم نرخ های افزایش از حاکی  بازار انتظارات
دلار شاخص :مثبت اثر•
 طلا :منفی اثر•

توضیحات تکمیلی کشورروز/تاریخرویداد

چینیک  شنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۱۶سپتامبر ۷(اوت)ذخایر خارجی 

چیندو شنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۱۷سپتامبر ۸(اوت)تراز تجاری

چینچهار شنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۱۹سپتامبر ۱۰(اوت)نرخ های تورم 

آمریکاچهار شنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۱۹سپتامبر ۱۰(اوت)تورم تولید کننده 

منطقه یوروپنجشنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۲۰سپتامبر ۱۱جلسه تعیین نرخ بهره 

آمریکاپنجشنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۲۰سپتامبر ۱۱(اوت)تورم مصرف کننده 

آمریکاپنجشنبه ۱۴۰۴٫۰۶٫۲۰سپتامبر ۱۱(سپتامبر ۶)مدعیان بیکاری 

لی نقدینگی، وام های جدید و تامین ما
چینجمعه ۱۴۰۴٫۰۶٫۲۱سپتامبر ۱۲(اوت)جامعه





تحلیل مفید 
(هرمز)شرکت فولاد هرمزگان 

تحلیل بنیادی
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معرفی شرکت

فولاد هرمزگان

کیلومتری غنرب  1۳شرکت فولاد هرمزگان در منطقه ویژه اقتصادی صنایع معدنی و فلزی خلیج فارس و در 
بنا  1۳90بنا راه انندازی واحند احینا مسنتقیم و از سنال  1۳۸7این شرکت از سنال . بندرعباس واقع شده است

میلینون تنن تختنال و  1.۵بهره برداری از واحد فولادسازی فعالیت خود را توسعه داده و ظرفیت تولید سالانه 
نرمنال  7۵00هزار تن آهک،  90همچنین در این مجموعه سالانه . میلیون تن آهن اسفنجی را داراست 1.6۵

نرمال مترمکعب بنر سناعت  1۲0هزار نرمال مترمکعب بر ساعت نیتروژن و  1۸مترمکعب بر ساعت اکسیژن، 
.آرگون تولید می شود
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  9  ولاد

   ش اوری سها      دو  سرمای    اری  وسع   ولاد

سهامداران (برحسب دلار آزاد)ارزش بازار دلاری 
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مقادیر عملیاتی 

روند تولید شرکت در سال  های گذشته

دار ، تولید سنالانه تختنال در شنرکت فنولاد هرمزگنان در سنط  پاین140۲تا پایان سال 

بنه دلینل محندودیت های  140۳امنا در سنال . میلیون تن حفظ شده بود 1.۵حدود 

. ن رسیدناشی از قطعی برق، این سط  تولید کاهش یافت و به حدود یک میلیون ت

حت تنأثیر با وجود این افت در بخش تولید فولاد خام، تولید آهن اسفنجی شرکت ت

ی، در حنوزه آهنن اسنفنج. قرار نگرفت و در سط  برنامه ریزی شده ادامنه پیندا کنرد

 شرکت علاوه بر حفنظ ظرفینت موجنود، دو طنس توسنعه  در دسنت اجنرا دارد کنه بنا

ننی و جزئینات ف. هدف افزایش ظرفیت و بهبود بهره وری عملیاتی طراحنی شنده اند

.یردوضعیت پیشرفت این طس ها در بخش بعدی گزارش مورد بررسی قرار می گ
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طرح توسعه

افزایش ظرفیت آهن اسفنجی

:شرکت فولاد هرمزگان در بخش تولید آهن اسفنجی، دو طس توسعه فعال دارد

(زیرمجموعه شرکت)طس ستاره سیمین هرمز 
تن در سال 1,7۲0,000: ظرفیت اسمی.1
همت ۸.1: برآورد کل هزینه.۲
همت 4: هزینه انجام شده تا تاریخ گزارش.۳
٪۵۵: میزان پیشرفت فیزیکی.4
  1404: برآورد تاریخ بهره برداری.۵

طس مدول سوم
تن در سال ۸00,000: ظرفیت اسمی.1
همت 10: برآورد کل هزینه.۲
همت 1.7: هزینه انجام شده تا تاریخ گزارش.۳
٪40: میزان پیشرفت فیزیکی.4
140۵: برآورد تاریخ بهره برداری.۵
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سال گذشته ۵روند فروش شرکت در 

ی ، ترکیب فروش فولاد هرمزگان دستخوش تغییرات اساسن140۳تا  1۳99در فاصله سال های 

بخش قابل توجه فروش را تشنکیل منی داد،  1401سهم تختال صادراتی که تا سال . شده است

ش به دنبال اعمال عوارض صادراتی و افت نرخ های جهانی کاهش یافت و جای خود را بنه فنرو

نوع ، شرکت با ورود به بازار آهن اسفنجی، سبد محصولات خود را مو140۲از سال . داخلی داد

دریجی این تغییرات نشان دهنده گذار تن. کرده و بخشی از افت صادرات را جبران نموده است

. است از استراتژی صادرات محور به ترکیب متوازن تر بین بازار داخلی و محصولات مونوع
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مقادیر عملیاتی 
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سهم از مبلغ فروش محصولات

. ت، ساختار درآمدی فولاد هرمزگان تغییر معناداری را تجربه کرده اس140۳تا  1۳99بین سال های 

از درآمد شنرکت از صنادرات تختنال تنأمین می شند و بخنش عمنده  ٪4۳در آغاز این دوره، حدود 

، بنا افنت تقاضنای 140۲امنا از . باقی مانده نیز به فروش داخلی همین محصول اختصاص داشت

 140۳ر جهانی، اعمال عوارض صادراتی و کاهش نرخ ها، سهم صادرات تختال روند نزولی گرفته و د

افنزایش یافتنه  ٪۵9به  ٪۵7در همین بازه، سهم فروش داخلی تختال از . رسیده است ٪۳۳به 

فنروش  140۲همزمنان، شنرکت از سنال . که نشان دهنده تغییر جهت به سمت بازار داخلی است

از کل درآمد را به خنود اختصناص  ٪۸توانسته  140۳آهن اسفنجی را آغاز کرده و این محصول در 

اختاری این تغییرات حاکی از گذار استراتژیک شرکت از یک مدل صادرات محور به سمت س. دهد

ریسنک  چننین ترکیبنی می توانند. مونوع تر و مت ی تنر بنر بنازار داخلنی و محصنولات مکمنل اسنت

ر بنازار وابستگی به بازار جهانی را کاهش دهد، هرچنند موفقینت آن بنه ثبنات تقاضنا و قیمت هنا د

.داخل وابسته خواهد بود
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سال گذشته ۵نرخ فروش شرکت در 
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فروش دلاری شرکت

ه ، مبلغ فروش دلاری فولاد هرمزگنان عمندتاً بنه دلیل رشند قابل توجن1401تا  1۳99میان سال های 

نرخ صادراتی در اینن دوره . به اوج رسید 1401نرخ های داخلی و صادراتی روند صعودی داشت و در 

. ت می کنردهمواره پایین تر از داخلی بود ولی معافیت های مالیاتی، مزیت قیمتی صادرات را تقوین

ولی به دلیل افت نرخ های جهانی، اعمال عوارض صادراتی و کاهش تقاضا، هر دو نرخ نز 140۲اما از 

موجب  این تغییرات، همراه با افت صادرات،. شدند و کاهش نرخ صادراتی شدیدتر از داخلی بود

فاصنله ننرخ داخلنی و صنادراتی بنه  140۳در . کاهش محسوس درآمد دلاری در دو سال پایانی شد

.حداقل رسید که نشانه کاهش جذابیت صادرات برای تولید کننده است
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سال گذشته ۵بهای تمام شده شرکت در 

 افزایش هزینه های انرژی در سال های اخیر باعن  جهنش قابل توجنه در هزیننه های سنربار فنولاد

اهش اینن رونند بنا کن. هرمزگان شده و فشار مضاعفی بر ساختار بهای تمام شده وارد کرده اسنت

بوده  نرخ های فروش و افت صادرات همزمان شده و نویجه آن افت محسوس حاشیه سود شرکت

چشنم انداز پنیش رو نینز از احتمنال افنزایش مجندد هزیننه های حمنل در سنال های آیننده . است

طی، سنهم در چنین شنرای. حکایت دارد که می تواند فشار تازه ای بر هزینه های لجسویکی وارد کند

رکت در هزینه های سربار در ترکیب بهای تمام شده بیش از گذشته خواهد شد و حاشنیه سنود شن

ن فشنار معرض محدودیت بیشتری قرار می گیرد، مگر آن ه با بهبود نرخ های جهانی، بخشی از این

.جبران شود
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بررسی سربار شرکت

، سهم هزیننه منواد مصنرفی در بخنش سنربار شنرکت از 1400تا پیش از سال 
به بعند، سنهم هزیننه اننرژی  1400اما از سال . اهمیت بیشتری برخوردار بود

ه تر شده به ویژه گاز سوخت و احیا در ترکیب هزینه های سربار شرکت برجست
رکت با افزایش وزن این هزینه ها، تأثیر آن ها بر ساختار هزینه های ش. است

دا و سودآوری، به ویژه در مواجهه با تغییرات ننرخ اننرژی، اهمینت زینادی پین
رات آن هنا این متغیرهای کلیدی باید به دقت تحلیل شوند تا اثن. کرده است

.بر سود شرکت و عمل رد مالی مورد ارزیابی قرار گیرد
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نرخ برق شرکت

تومان به همراه الزام به خریند  6,۵00تومان به  ۵00افزایش نرخ برق از حدود 
 در حننالی کننه امکننان اسننتفاده از بننرق تولینندی —« تننابلوی سننبز»بننرق از 

ر هزیننه نقطه عطفی در ساختا —نیروگاه های وابسته از شرکت سلب شده 
ر نناترازی اننرژی، باعن  جهنش چشنمگی. فولاد هرمزگان ایجاد کنرده اسنت

بهنای انننرژی و  همگرایننی ننرخ تمام شننده بننرق بنا نرخ هننای فننروش داخلننی و 
در  به واسننطه ایننن تغییننر، هزینننه های سننربار بننه ویژه. صننادراتی شننده اسننت

سنایر  بخش انرژی سهم قابل توجهی از بهای تمام شده پیدا کرده و همراه با
ر عوامل مانند افت نرخ های جهانی و محدودیت صادرات، فشار مضناعفی بن

. حاشیه سود شرکت وارد کرده است
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حاشیه سود

روند حاشیه سود شرکت

ش ننرخ حاشیه سود شرکت در سال گذشته، تحت تأثیر قطعنی بنرق و افنزای

این کاهش . درصد کاهش یافته است 6درصد به  1۲حمل ونقل، از محدوده 

اری ناشی از افزایش ضرایب قیمتی زنجینره فنولاد، هزیننه های عمنومی و اد

دآوری بالا و شارژ هزینه های مالی بوده است که تنأثیر قابنل تنوجهی بنر سنو

. خالص شرکت داشته است
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سود تقسیمی

روندسود تقسیمی در سال های گذشته

درصدی بیشنترین بنازده نقندی را بنه  7۵، فولاد هرمزگان با تقسیم سود 1400در سال 

ه و در اما از آن سال به بعد، روند تقسیم سود کاهش یافتن. سهامداران خود ارائه کرد

علنت اصنلی اینن کناهش، اجونناب شنرکت از . درصد رسیده اسنت 4۵به  140۳سال 

اینن  در. استقراض و تحمیل هزینه های مالی ناشی از وام های بان ی عنوان می شود

میننان، بخشننی از منننابع داخلننی بننه اجننرای طس هننای توسننعه اختصنناص یافتننه کننه 

ده این امر موجب ش. زمان بندی مشخصی برای بهره برداری آن ها اعلام نشده است

ل و با این حال، در صنورت ت مین. بازده نقدی سهامداران در کوتاه مدت محدود شود

رکت بهره برداری موفق این طس ها، امکان ایجاد جریان نقدی و ارزش افزوده برای ش

چنین رویکردی ضنمن کناهش فشنار بندهی، . در دوره های آتی وجود خواهد داشت

 اجرای پروژه ها را بنه مننابع داخلنی گنره زده و پاینداری منالی بلندمندت را هندف قنرار

.می دهد
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مفروضات

:باید به چند ن ته کلیدی توجه داشت هرمزدر تحلیل شرکت 

 توانند بنه طنور به دلیل حساسیت بالای صنعت فولاد به انرژی، هرگونه محندودیت در تنأمین بنرق و گناز می: تغییرات حاشیه سود ناشی از قطعی برق و گاز
همنراه اسنت، بایند بنه  این موضوع به ویژه در فصول تابستان و زمستان، که با قطعی های گسترده اننرژی. مستقیم بر تولید و حاشیه سود شرکت تأثیر بگذارد

.دقت در نظر گرفته شود

ی کنه دلار نیمنا در با توجه میزان حساسیت بالای شرکت های تک محصولی نسبت به نرخ دلار و نرخ جهانی بیلنت، در صنورت: نرخ دلار نیما و نرخ جهانی بیلت 
 دلار باقی بماند، با توجه به افزایش هزینه های شرکت، سنودآوری را بنه شندت کناهش داده و حتنی در بعضنی 4۳0هزارتومان و بیلت در محدوده  70محدوده 

.شرکت کمک کند اینسناریوها شرکت می تواند زیان ده باشد و در صورتی که در سال آینده فاصله بین دلار نیما و آزاد کاهش پیدا کند، می تواند به سودآوری 

رخ اینن مناده با توجه به طس های توسعه و چشم انداز مازاد عرضه در بازار آهن اسفنجی، پیش بینی می شود که نن: نرخ آهن اسفنجی و توازن زنجیره فولاد    
د به تناثیرات این کاهش می تواند هزینه های تولید را کاهش دهد و حاشیه سود شرکت را بهبود بخشد، اما در عین حال بای. اولیه روندی کاهشی داشته باشد

.احتمالی بر سایر بخش های زنجیره فولاد نیز توجه داشت

اجنزای مهنم  با توجه به اینکه بخشی از گندله موردنیاز شرکت از معادن گل گهر و سیرجان تأمین می شود، هزینه حمل بنه یکنی از: هزینه حمل مواد اولیه    
تری بر سنودآوری اگر شرکت به دلایلی مجبور به تأمین مواد از مناطق دورتر شود، افزایش هزینه حمل می تواند فشار بیش. بهای تمام شده تبدیل شده است

.بنابراین، این عامل باید در تحلیل هزینه ای به دقت لحاظ شود. وارد کند

تنأثیرات  داننتوجه به این عوامل و تغییرات آن ها در تحلیل های مالی و پیش بینی عمل رد شرکت ضروری اسنت، زینرا نوسنانات هنر ینک از اینن متغیرهنا می تو
.چشم گیری بر نتایج نهایی داشته باشد

۸00،000 710،000 دلار  نیما

۲0٪ ۲0٪ تورم

۳74،000،000 ۳۲7،000،000 شمش فخوز

۲۲/۵٪ ۲۲/۸٪ شمش/ گندله 

۵6٪ ۵6٪ نرخ اسفنجی به شمش

۵1،000 40،000 نرخ برق مصرفی

۸۵0 ۸۵0 مقدار برق مصرفی به ازای هر تن

1،100،000 1،100،000 مقدار تولید شمش

1،4۵0،000 مقدار تولید آهن اسفنجی

9،۵00،000 ۸،000،000 هزینه حمل ماده اولیه

1۴0۴1۴0۵مفروضات
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سود و زیان

1۴0۵-1۲ 1۴0۴-1۲ 1۴03-1۲ 1۴0۲-1۲ 1۴01-1۲ 1۴00-1۲ شرح
4۳۲,990,6۸۵ ۳۵7,۸۸4,۸9۳ ۳0۲,1۸۸,604 ۲94,6۳4,۸6۳ ۲۲7,۲1۲,۸۸6 ۲۲1,404,7۲0 فروش

400,۵۵9,۸00 ۳۲۸,71۵,۵۸۳ ۲6۵,76۵,۸۵0 ۲۳6,144,494 1۸۵,۳09,4۵4 1۲7,۲6۵,۲74 بهای تمام شده کالای فروش رفته

۳۲,4۳0,۸۸4 ۲9,169,۳10 ۳6,4۲۲,7۵4 ۵۸,490,۳69 41,90۳,4۳۲ 94,1۳9,446 ناخالص( زیان)سود 

۲۸,94۳,۵۲۳ ۲۲,۳91,۲64 19,6۲۸,4۳۳ 1۵,177,9۵۵ 9,۳۲7,۵74 4,74۸,۵09 هزینه های عمومی و اداری

1۲,161,001 10,۲90,701 10,011,9۲7 7,6۳9,۵9۸ ۲7,4۸۲,076 407,1۲7 عملیاتی( هزینه های)خالص سایر درآمد ها

1۵,64۸,۳6۲ 17,06۸,747 ۲6,۸06,۲4۸ ۵0,9۵۲,01۲ 60,0۵7,9۳4 ۸9,79۸,064 عملیاتی( زیان)سود 

1۳,64۲,4۸6 11,19۵,۵76 11,40۳,0۵6 9,4۲4,996 ۵,۳6۵,007 1,7۵۳,460 هزینه های مالی

1,۳60,0۳7 1,۵۲6,964 ۲,60۸,۲4۳ ۲,۳9۳,7۳6 ۲,۸۳1,۸1۳ 661,091 خالص سایر درآمد ها و هزینه های غیر عملیاتی

۳,۳6۵,91۳ 7,400,1۳۵ 1۸,011,4۳۵ 4۳,9۲0,7۵۲ ۵7,۵۲4,740 ۸7,۳۸۳,۵1۳ خالص قبل از بهره و مالیات( زیان)سود 

۳60,607 1,7۸9,99۵ 0 ۸,0۸۵,1۳6 ۲,66۳,7۵0 7,146,۵16 مالیات

۳,00۵,۳06 ۵,610,140 1۸,011,4۳۵ ۳۵,۸۳۵,616 ۵4,۸60,990 ۸0,۲۳6,997 خالص( زیان)سود 

1۳0,000,000 1۳0,000,000 1۳0,000,000 ۸4,000,000 ۸4,000,000 ۲۵,000,000 سرمایه

۲۳ 4۳ 1۳9 ۲76 4۲۲ 617 سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

.ریال برآورد می  گردد و در محاسبات منظور نشده است ۶۴سود موجودی شرکت حدود *
.  میلیارد تومانی موجودی در بهای تمام شده، انتظار می رود سودآوری در فصل های آتی با کاهش روبرو شود 1۸00میلیارد تومانی در فصل بهار و اثر  3۷0با توجه به سود * 
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جمع بندی

۵00,000۵۵0,000۶00,000۶۵0,000۷00,000۷۵0,000۸00,000۸۵0,000هرمز

۴0066۵۸۵04۲۳4۲61۸10

۴10۵۵46۳۸۲9۲01۲۳۵

۴۲044۳4۲۵16731۲۲1

۴30۳۳۲۳1۳۳۷1۷۲۷3۶

۴۵01111۲۲33۵۴۵۵۵۶۵

۴۷01۲۲۴3۷۴9۶0۷1۸39۴

۴903۴۴۸۶1۷3۸۶9۸1101۲3

۵00۴۵۵9۷۲۸۵9۸1111۲۴13۷

1۴0۴تحلیل حساسیت سود 

نرخ دلار
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ش ف
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فولاد هرمزگان

ای جهانی به ویژه عواملی همچون قطعی مکرر برق و گاز، افزایش نرخ حامل های انرژی، رشد هزینه های حمل ونقل، ضعف تقاض. با توجه به شرایط فعلی، صنعت فولاد در فضای پرچالشی قرار گرفته است
تغیرها باع  شنده مجموع این م. اخلی وارد کرده استن دبه دلیل رکود ساخت وساز در چین، افت نرخ جهانی بیلت و همچنین هزینه تراشی های غیرضروری برخی بنگاه ها، فشار مضاعفی بر تولیدکنندگا

اثرگذاری این . ی فولادنخست، نرخ دلار و دوم، نرخ جهان: در چنین شرایطی، دو محرک اصلی می توانند مسیر بهبود را ترسیم کنند. حاشیه سود شرکت ها کاهش یافته و صنعت در وضعیت رکودی قرار گیرد
.د کند یابد که می تواند روند رکودی را تشدیمی محرک ها به سیاست گذاری داخلی وابسته است؛ به ویژه اینکه آیا فروش بر مبنای دلار توافقی امکان پذیر خواهد شد یا رویکرد فعلی ادامه

ار ناشی از هزینه های همان طور که در تحلیل هم اشاره شد، شرکت علاوه بر فش. فولاد هرمزگان نیز به طور طبیعی از این شرایط کلان مسوثنی نیست و در همان چرخه رکود و فشار هزینه گرفتار شده است
اسن ات  با مفروضات فعلی بازار ن چه در نرخ های. می شود اختانرژی و افت نرخ فروش، دو طس توسعه در دست اجرا دارد که زمان بندی بهره برداری مشخصی ندارند اما هزینه های مالی آن ها همچنان پرد

تاری صننعت و ضنعف در این وضعیت، ترکیبی از فشار سناخ. استجهانی و چه در نرخ های داخلی فعلی ن حاشیه سود تولید فولاد به محدوده منفی رسیده و عملاً ادامه تولید به معنی تثبیت زیان عملیاتی 
.دلار یا نرخ جهانی فولاد خواهد بودرخ مدیریت اولویت پروژه ها را نشان می دهد، که نویجه آن کاهش انعطاف پذیری مالی و تداوم زیان در صورت عدم تغییر متغیرهای کلیدی مثل ن

جمع بندی
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