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وآنمشتقاتوسنگآهنضرایبتعدیلتحققصورتدر:ساله4دیدبادرصدی21سالانهدلاریداخلیبازدهنرخکنور؛
میلیون30دلار،میلیون70بهنزدیکعملیاتیسود)دلارمیلیون100بهنزدیکازشرکتخالصسودکردستان،گندلهسازیواحداحداث
21آندلاریداخلیبازدهینرخکهرسیدخواهد1403سالدردلارمیلیون110به1399سالدر(ومعادنسهامفروشازحاصلدلار

.استبرخورداربیشتریجذابیتازسنگآهن،کنورصنعتدرفعالشرکتهایسایرنسبتبهکهبودخواهد

نوسان در کوتاه مدت، توافق در 

میان مدت

میاندرریکاآموایرانبینقبولقابلتوافقحصولمدت،کوتاهدرسهامبازارزیادنوسانات:آیندهازماانتظاردو
کوتاهدرتوافقولحصامکانبهنسبتسرمایهگذاریفعالانبدبینیوسویکازآمریکاوایرانمذاکراتزیادپیچیدگیما،نظربه:مدت
همهباه،یکسالزمانیافقدرداریماعتقادحال،اینباداشت؛خواهدنگاهپرنوسانآیندهماهسهدودرراسهامبازاردیگر،سویازمدت
تهیهعطشدرستسالهاکهسهامبازارشرکتهایازبسیاری.استناپذیرگریزآمریکا،وایرانبیننسبیتوافقحصولفرازها،ونشیب
راخودکارمیلتکبرایرالازمتکنولوژیسالها،ایندرنتوانستهاندیامیسوزندخودسرمایهگذاریپروژههایتکمیلبرایمالیمنابع
.شدخواهندبهرهمندشرکتهااینواقعیرشدازآنها،سرمایهگذارانوبودخواهندتوافقایناصلیبرندگانسازند،فراهم
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زرگ،بصنایعدرگازقطعیعلتبهگذشتهماهبهنسبتتولیددرصدی6افتعلیرغم:گازقطعیدلیلبهصنعتیتولیدکاهش
تهایقیمرشد.داردبورسیشرکتهایدرتولیدخوبوضعیتازنشانکههستیمبالاتردرصد2همچنان98سالسطوحنسبتبهاما

.دادنشانرارشدهمچنانقیمتیشاخصوکندجبرانرادلارافتتوانستخوبیبهجهانی 2



داراییهمه کلاس های هفته ی سبز 

بههمریختگیدربازارهایکالاییداخلیوعلیرغم

خارجی
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.میشودبروزرسانیهفتههرچهارشنبهروزشدهآبطلایوامامیسکه،نیمادلارآزاد،دلارنرخ-

اساسربکالابورسنرخهایوشدهمنتشراطلاعاتآخرینبراساسهرهفتهشنبهپنجروزجهانینرخهای--

.باشدمیمعاملهآخرین

گرفتهنظردرمر،پلیصنعتنمایندهعنوانبهواستشرکتاینمحصولپرفروشترینجم،لولهاتیلنپلی---

.استشده

.نشدمعاملهگذشتههفتهدرمبارکهگرمورق*

.استنشدهمعاملهاخیرماهه3درکالسیمینروسشش**

آخرین قیمت بازده هفتگی بازده ماهانه بازده از ابتدای سال بازده سالانه

دلار نیما 228,358 1% -11% 66% 87%
دلار صرافی ملی 232,110 2% -10% 56% 73%
سکه امامی 106,140,000 2% -10% 76% 111%
طلای آب شده 46,500,000 4% -7% 79% 110%
شاخص کل 1,207,698 2.0% -16.0% 135% 183%
شاخص هم وزن 424,624 -2.0% -9.5% 140% 203%
شاخص کل فرابورس 17,821 -1.0% -11.3% 170% 230%
نفت برنت 56 -1% 7% 123% -7%

LMEمس  7,779 -3% 0% 60% 37%
LMEروی  2,546 -6% -7% 40% 13%

CISفولاد  569 -3% -6% 48% 45%
درصد62سنگ آهن چین  167 -2% 4% 83% 78%

گاز طبیعی هنری هاب 2.66 7% 15% 66% 38%
زغال سنگ حرارتی 89 5% 4% 33% 31%
بیت کوین 31,650 3% 17% 411% 233%
ورق گرم مبارکه 160,113 0% -6% 189% 187%
شمش بلوم خوزستان 101,761 -17% -15% 147% 126%
مس صنایع ملی 1,882,971 -7% -5% 151% 157%
شمش روی کالسیمین 558,229 0% 0% 107% 108%
پلی اتیلن لوله جم 227,883 -9% -9% 96% 116%
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(بهمن9تا4)یکهفتهاخیر Snapshot*

رشد جزئی دلار پس از افت

هفته گذشته
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.میگرددمحاسبهجهانیانسقیمتاساسبرآبشدهطلایوسکهدلارنرخ*

شدهمحاسبهیمیپتروشدستیپایینصنایعتوسعهدفترهفتگیاعلامینرخاساسبرپتروشیمیدلارنرخ**

.است

محاسبهکالابورسدرآنمعاملاتقیمتوCISشمشنرخ0.97اساسبرفخوزشمشدلار***

.گردیدهاست

مانیدلاربرایسناسایتارزیحوالههاینوخازصدف،سامانهدرنیمادلارقیمتحذفبهتوجهبا****

.شدهاستاستفاده
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درصد19/5بازدهی تا سررسید، 
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بازدهیتاسررسید

(میلیاردریال)ارزشمعاملات

درمعاملهوردماوراقنقدشوندهترینبازدهینمایانگرکهاستشاخصیکیان،ثابتدرآمدبااوراقشاخص*
.نماییدمراجعهkian.capital/fa/fi-indexبهبیشتراطلاعاتبرای.استبدهیاوراقبازار

موجبدارند،قرارشرکتیاوراقشاخصسبددرکه403صایپاو143صایپااوراققیمتناگهانیتغییر**
.باشدداشتهنامتعارفتغییرگذشتهسالپایانیهفتهدرشرکتیاوراقبازدهیشد

*Snapshotهفتهگذشته

1,864 1,556

2,397

3,968

2,289

19.6 19.5 19.5 19.4 19.5

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

 16.00

 16.50

 17.00

 17.50

 18.00

 18.50

 19.00

 19.50

 20.00

1399/11/04 1399/11/05 1399/11/06 1399/11/07 1399/11/08

شش ماههفتهشرح
ماه

از ابتدای 
سالسال

شاخص درآمد 
 19.3 16.4 8.2 1.7 0.69ثابت کیان

شاخص اوراق 
 18.0 15.4 8.2 1.7 0.69دولتی

شاخص اوراق 
 36.5 17.6 7.2 3.5 0.63*شرکتی

(درصد)بازدهی اوراق درآمد ثابت 

*بازدهی تا سررسید شاخص اوراق با درآمد ثابت کیان

بازار بدهیبررسی 

ت،اسیافتهافزایشسهامبازارریسککهشرایطیدررسدمینظربه
افزایشبا.یابدافزایشثابتدرآمداوراقدرگذاریسرمایهبهمیل

درصد1تا0/5سررسیدتابازدهیرودمیانتظاربدهی،بازاردرتقاضا
.یابدکاهش

http://kian.capital/fa/fi-index/


های درآمد ثابت، بزرگترین صندوق

خریدار بازار بدهی

6

بازار بدهیبررسی 

54%

26%

13%

4%

1%

1% 0.5%

0.4%

صندوق درآمد ثابت بانک بانک مرکزی و نهادهای وابسته سایر

بیمه بازارگردان و صندوق بازارگردانی تأمین سرمایه گذاریهای سرمایهسایر صندوق

56%
26%

12%

4%

1%
1% 0.3% 0.4%

اوراقخریداربزرگترینثابتدرآمدهایصندوقگذشتهماهدوطی(1399بهمن )سهم بازیگران بازار بدهی (1399آذر )سهم بازیگران بازار بدهی 
انددادهافزایشراخودموجودیدرصد14بطوریکهاندبودهثابتدرآمد

ازارباینفروشندگانبزرگترینسرمایهتأمینوبیمههایشرکتو
پورتفویدرموجوداوراقدرصد39و31ترتیببهطوریکهاندبوده
.اندفروختهراخود

بازاربازعملیاتاجرایواسطهبهمرکزیبانکموجودیمیزانهمچنین
.استداشتهافزایشدرصد8/8
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(میلیارد تومان)نمودار ارزش روزانه معاملات بورس و فرابورس 

میلیارد تومان ارزش معاملات13900 *Snapshotهفتهگذشته
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.استفرابورسوبورسسهامتقدمحقوسهامبلوکیوخردمعاملاتارزشمحاسبات،مبنای*
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صفهایشدنعرضهومنفیبهمثبتازبازاربرگشتبایکشنبهروز
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شاخص کل و ورود و خروج هفتگی سرمایه گذار حقیقی

97
12
28

تومان سرمایه میلیارد 1922خروج

حقیقی در هفته گذشته

99
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29

99
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08

واوراقواردحقیقیپولتومانمیلیارد991جمعاًگذشتههفتهدر
.استشدهثابتدرآمدصندوق
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*شاخص کالایی کیان 

گیریاندازهارجهانیبازارهایدراساسیکالاهایازسبدیقیمتیتغییراتکهاستابزاریکیانکالاییشاخص*
برنت،نفتمتقیتغییراتایران،سرمایهبازاردرسرمایهگذارانخاصنیازهایگرفتننظردرباشاخصاین.میکند
وPlattsچینCFRمتانول،(fertilizerworks)جهانیاورهسبدوLMEروی،LMEمس،CISشمش

وزنبابرابرکیان،کالاییسبددرمحصولهروزن.میکنددنبالراPlattsفارسخلیجفوبسنگینپلیاتیلن
باریکماهسههرکهاستشدهتعیینتهرانبهاداراوراقبورسکلشاخصدرمحصولآنبامرتبطصنعت

.استشدهتنظیم1000بابرابر(1387فروردیناول)محاسباتنخستروزدرشاخصمقدار.میشودبازنگری

پرواز اوره  جهانی

کاهشبیلت،رویومتانول

سالانهاز ابتدای سالماهانههفتگیآخرین قیمتوزن در شاخص
CIS45%569-3%-6%48%45%بیلت 

%7-%123%7%1-56%22نفت برنت
%9%19%5-%9440%14پلی  اتیلن سنگین

LME8%7,779-3%0%60%37%مس 
%18%49%1-%4-299%6متانول

%54%30%32%3487%4اوره
LME1%2,546-6%-7%40%13%روی 

%25%52%1-%2-660**شاخص کیان

سببیونواکسیناسدرتعللوکرونابیماریبهمبتلایانتعدادافزایش
شدرباکهیابندسوقامنداراییهایسمتبهسرمایهگذارانکهشد

.بودیمکامودیتیهاقیمتکاهششاهددلارشاخص



تحلیلگراناجماعگزارشدرکهسرمایهبازارشرکت113برایپیشروسال(تحلیلی)EPSبهقیمتنسبت*
.استشدهمحاسبهگیرند،میقرارپرسشمورد

**EPSآذرشمارهآخرینو96بهمنشمارهاولین)تحلیلگراناجماعگزارشهایمبنایبرآتی،سالتحلیلی
.استشدهمحاسبه(99

P/Eفوروارد بازار سهام*

P/E واحد8.7بازار، فوروارد

10

.باشندمیاجماعهایگزارشانتشارتاریخنموداردرشدهمشخصهایتاریخ***

نتایجآخرینازمیتوانیدwww.irancr.comوبسایتبهمراجعهبا

.کنیدپیدااطلاعگزارشاین
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http://www.irancr.com/


.استدهشاستفادهتحلیلگراناجماعگزارشاتشرکتهایازسهامدرآمدبرقیمتنسبتمحاسباتبرای*
کوچک،شرکتهایوبازارارزشاساسبربالاسومیکشرکتهایبزرگ،شرکتهایازمنظور**

.استبازارارزشاساسبرپایینسومیکشرکتهای

یمیاییشمحصولاتوپالایشگاهیپتروشیمیها،اساسی،فلزاتهلدینگها،ازبزرگشرکتهایعمده***
زاگرس،ر،اخابپارسان،شپنا،تاپیکو،فملی،فولاد،فارس،بهمیتوانشرکتهااینجملهاز.بودهاندمختلف
.کرداشارهحکشتیوشپدیس

یتیعمدهشرکتهایکوچکازغذاییوخوراکی،قند،حملونقل،دارو،شوینده،پیاسپیویوتیل****
رکیشاشارهازجملهاینشرکتهامیتوانبهغبشهر،غشهداب،قزوین،حسینا،دالبر،کاسپین،شگلو.بودهاند
.کرد

.تاریخهایمشخصشدهدرنمودارتاریخانتشارگزارشهایاجماعمیباشند*****
.استشرکتهاسودآوریرشدانتظاردهنده،نشاننواحیایندرپیشرودرآمدبهقیمتنسبتافت

11

P/Eفوروارد شرکت های بزرگ و کوچک بازار سهام

نتایجآخرینازمیتوانیدwww.irancr.comوبسایتبهمراجعهبا

.کنیدپیدااطلاعگزارشاین
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سهام بزرگ سهام کوچک

P/Eکاهش فاصله 

سهام بزرگ وکوچک

برایدومینهفتهمتوالی

http://www.irancr.com/


گزارش تحولات بازار مسکن بانک مرکزی: منبع
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تورمماهانهمسکن تورمماهانهاجاره

تورم قیمت و اجاره ماهانه هر متر مربع واحد مسکونی در تهران

1396میانگین ماهانه تورم مسکن از ابتدای سال 

اقتصاد ایران

گانه22مناطقازبعضیدرمسکنقیمتکاهششاهدآنکهعلیرغم

یشافزاماهایندرقیمتهامیانگینامابودهایم،دیماهدرتهرانشهر

.میدهدنشانرادرصدی2بهنزدیک

ردتقاضاوعرضهنیروهایناترازیاصلاحلزوماهمیتموضوعاین

.هدمیدنشانپیشازبیشسیاستگذارانسویازرامسکنبازار

بازارمکانیزمشد،اشارهنیزاخیرماههایگزارشاتدرکههمانطور

خود،ختارسادرعرضهکمبودوجودبدلیلبازارهاسایربهنسبتمسکن

ایانیپماههایدرقیمتهاکاهشیمحیطبهنسبترامتفاوتیرفتار

دودهمحدرنوسانوتعادلحفظبهبیشتریتمایلودادخواهدنشان

.داردحاضرحالقیمتهای

12

تمایل بازار مسکن به تعادل در 

قیمت های فعلی

رفتاربازارخلافانتظاراتویاانتظاراتاشتباه؟
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حجم معاملات و نرخ متوسط هر متر مربع واحد مسکونی در تهران
هزارریال

96میانگین ماهانه حجم معاملات از ابتدای سال 

نبازارهادرنیمهدومسال،حجممعاملاتمسککبافروکشکردنتب

.دردیماهنیزدرمحدودهماههایگذشتهدنبالمیشود

ناشکیاز)نکتهجالبتوجهایناستکهبامقایسهحجممعاملاتفعلکی

ازارباحجممعاملاتدردورانالتهاباتبک(تقاضایمصرفیوواقعیمسکن

.رددرتابستان،میتوانبهنقشپررنگتقاضایسرمایهایپیب

درصدحجممعاملاتدردوران30تا25حجممعاملاتفعلیبازارتنها

.داغیبازارراتشکیلمیشود

گزارش تحولات بازار مسکن بانک مرکزی: منبع

اقتصاد ایران

13

حجم معاملات در حالت طبیعی

پررنگشدننقشمتقاضیانواقعیومصرفی



سرمایه ای شدن مسکن و عدم 

توجه به عرضه متناسب با تقاضا 

دوتاکیدساختاریبهقیمتهایفعلیمسکن

آمارگزارش تحولات بازار مسکن بانک مرکزی و مرکز : منبع

اقتصاد ایران

14

سال گذشته30میزان تقاضای سرمایه ای بازار مسکن در 

80%

57% 58%

33%

1365 1375 1385 1395

تقاضای مصرفی %10.0تقاضای سرمایه ای

6.5% 6.3%
6.0%

5.3%
4.9%

4.3% 4.2% 4.1% 4.2%

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399

پناهآوردنبهدرطولدهههایاخیرهمزمانباشوکهایارزیوباهدفمتر در پروانه های ساخت مسکن 100سهم واحدهای کمتر از 

رفتکارسکرمایه،موجکبتیییکرکالاییبکادوامبکاهکدفحفکظارزش

ایلبکهبهگونهایکهتم.مسکنشدهاستمصرفکنندگانوخریداران

رابهحفظکالایخودرابعنوانیککالایسرمایهای،بادواموکمریسک

.فروشآنارجحمیدانند

انبکوه90درسویدیگرباککاهشمحسکوققکدرتخریکددردهکه

داککردهتقاضایمصرفیبهسمتواحدهایبامتراژپایینترسکوقپیک

لکتاست،ایندرحالیاستکهشاهدتنزلآمارساختوسازبدلیلغف

الاترازمتولیانووجودقوانینتشویقکنندهبهساختواحدهایمتراژبک

.متربودهایم100

!(تخریکدمتناسبباقکدر)باشرایطپیشگفتهوکمبودواحدخوشمتراژ

طبنظرمیرسدهمچنانسمتتقاضااجکازهککاهشقیمکترادرشکرای

.فعلینخواهدداد



نرخ ارز، پیشران افول و صعود بازار 

مسکن در سال های اخیر

قیمتهاینزدیکبهتعادلتاریخی

اقتصاد ایران
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قدرت تسهیلات خرید مسکن بر حسب هزینه پوشش خرید متری واحد مسکونی در تهران
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.دلاردراینبازاروجودداشتهاست1000تعادلدرمحدوده

میشودوازاینمنظرنیزقیمتهایفعلیبازارمسکنحبابیمحسوبن

آنچهقیمتهایفعلیرامیتواندازتعادلخارجککردهوککاهشدهکد،

کنافتنرخارزوبهتبعآنافتقیمتکالاهایسرمایهایهمچونمس

.میباشد



صنعتیشاخص تولید افت 

در دی ماه

درصدینسبتبهماهگذشته6افت

(Kian Industrial Production Index)محصولات صنعتی کیان تولیدروند شاخص 

تولیداتانگینمی.دهدمینشانراماههردرشدهتولیدکالایواقعیمقدارتغییرکیان،صنعتیتولیدشاخص*

.استآمدهآیندهصفحاتدر،بررسیموردصنایعفهرست.استشدهلحاظ100پایهمقدارعنوانبه،96سال

.استبورسیمنتخبشرکتهایتولیدشاخصوزنیحاصلضرب((KIPکیانصنعتیتولیدشاخص**

.است96سالتولیداتسطحمیانگینبهنسبتشرکتتولیدسطحدهندهنشانشرکتهرتولیدشاخص***

100ازبالاتراعداد،ترتیببدینوشدهفرض100عددشرکتهربرای96سالتولیداتسطحمیانگین

.برعکسوباشدمی96سالمیانگینازبالاترتولیدمقدارنشاندهنده

مجمعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرکیان،صنعتیتولیدکلشاخصدرشرکتهروزن****

96سالدرمنتخبشرکتهایکلفروش
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دیگزارش های ماهانهبررسی
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درصدی شاخص فروش5کاهش 

(Kian Industrial Sales Index)محصولات صنعتی کیان فروش روند شاخص 

17

1397

فروشگینمیان.دهدمینشانراماههردررفتهفروشکالایواقعیمقدارتغییرکیان،صنعتیفروششاخص*

.استآمدهآیندهصفحاتدر،بررسیموردصنایعفهرست.استشدهلحاظ100پایهمقدارعنوانبه،96سال

.استبورسیمنتخبشرکتهایتولیدشاخصوزنیحاصلضرب((KIPکیانصنعتیفروششاخص**

96السفروشمقدارمیانگینبهنسبتشرکتفروشمقداردهندهنشانشرکتهرفروششاخص***

100ازبالاتراعداد،ترتیببدینوشدهفرض100عددشرکتهربرای96سالفروشمقدارمیانگین.است

.برعکسوباشدمی96سالمیانگینازبالاترفروشمقدارنشاندهنده

مجمعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرکیان،صنعتیفروشکلشاخصدرشرکتهروزن****

96سالدرمنتخبشرکتهایکلفروش
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دیگزارش های ماهانهبررسی



کاهش شیب رشد قیمت ها
باتقویتنسبیارزشریالدردیماه

(Kian Industrial Price Index)محصولات صنعتی کیانقیمت روند شاخص 

.استبورسیمنتخبصنعتیشرکتهایقیمتیشاخصوزنیحاصلضرب(KICI)کیانصنعتیقیمتشاخص*

قیمتیانگینمبهنسبتشرکتآناصلیمحصولاتسبدقیمتتغییراتبااستبرابرشرکتهرقیمتشاخص**

.96سال

96سالدرمنتخبشرکتهایکلفروشمجموعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرشرکتهروزن***
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دیگزارش های ماهانهبررسی



اصلی صنعت خودرو، محرک 

دی ماهشاخص تولید در افت 

(  ماهآذر نسبت به  ماهدی)به تفکیک سکتور -صنعتی ماهانهتولیدرشد 

19

0%

-2% -2%
-4%

-6%

-10%
-11%

-6%

کالای مصرفی 
ضروری

انرژی یوتیلیتی فلزات اساسی پتروشیمی سایر کالاهای پایه مصرفی بادوام

میانگین

سالتولیداتنمیانگی.میدهدنشانراماههردرشدهتولیدکالایواقعیمقدارتغییرکیان،صنعتیتولیدشاخص*

.استآمدهآیندهصفحاتدربررسی،موردصنایعفهرست.استشدهلحاظ100پایهمقدارعنوانبه،96

.استبورسیمنتخبشرکتهایتولیدشاخصوزنیحاصلضرب((KIPکیانصنعتیتولیدشاخص**

.است96الستولیداتسطحمیانگینبهنسبتشرکتتولیدسطحدهندهنشانشرکتهرتولیدشاخص***

نشاندهنده100ازبالاتراعداد،ترتیببدینوشدهفرض100عددشرکتهربرای96سالتولیداتسطحمیانگین

.برعکسوباشدمی96سالمیانگینازبالاترتولیدمقدار

فروشمعمجازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرکیان،صنعتیتولیدکلشاخصدرشرکتهروزن****

96سالدرمنتخبشرکتهایکل

دیگزارش های ماهانهبررسی

راآنعمدهوزنسیمانصنعتکه«پایهکالاهایسایر»سکتوردر
زمستانفصلفرارسیدنازناشیفصلیتقاضایکاهش،میدهدتشکیل

.استشدهتولیدمحسوقکاهشموجبگازقطعیو

باخوراک،گازقطعواسطهبهاورهسازشرکتهاینیزپتروشیمیهادر
.بودهاندروبروتولیدکاهش



بازگشت تولید غبشهر

به محدوده نرمال

عاملرشدصنعتروغنخوراکی

(  آذرماهنسبت به  ماهدی)به تفکیک صنعت –صنعتی ماهانه تولیدرشد 

20

38%
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-1% -1% -1% -2% -2% -2% -3% -3% -3%

-12% -12%

-26%
-31% -32%

-37%

-6%

میانگین

سالتولیداتنمیانگی.دهدمینشانراماههردرشدهتولیدکالایواقعیمقدارتغییرکیان،صنعتیتولیدشاخص*

.استآمدهآیندهصفحاتدر،بررسیموردصنایعفهرست.استشدهلحاظ100پایهمقدارعنوانبه،96

.استبورسیمنتخبشرکتهایتولیدشاخصوزنیحاصلضرب((KIPکیانصنعتیتولیدشاخص**

میانگین.است96سالتولیداتسطحمیانگینبهنسبتشرکتتولیدسطحدهندهنشانشرکتهرتولیدشاخص***

مقدارنشاندهنده100ازبالاتراعداد،ترتیببدینوشدهفرض100عددشرکتهربرای96سالتولیداتسطح

.برعکسوباشدمی96سالمیانگینازبالاترتولید

فروشمعمجازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرکیان،صنعتیتولیدکلشاخصدرشرکتهروزن****

96سالدرمنتخبشرکتهایکل

دیگزارش های ماهانهبررسی

رگارینماکهشرایطیدرتولید،نرمالسطوحبهبهشهرتولیدبازگشت
وغنرگروهتولیدشاخصروبروست،خامروغنتامینمشکلباهمچنان
تولیدهشکا.کردروبروگروههاسایربهنسبترشدبیشتریباراخوراکی

.بودوقمحسصنایعسایربهنسبتنیزقندوشکروشویندهگروههایدر



رشد قیمت های جهانی

محرکشاخصقیمتدردیماه

(  ماهآذرنسبت به ماهدی )در سکتورهای مختلف قیمت رشد 

.استبورسیمنتخبصنعتیشرکتهایقیمتیشاخصوزنیحاصلضرب(KICI)کیانصنعتیقیمتشاخص*

قیمتیانگینمبهنسبتشرکتآناصلیمحصولاتسبدقیمتتغییراتبااستبرابرشرکتهرقیمتشاخص**

.96سال

96سالدرمنتخبشرکتهایکلفروشمجموعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرشرکتهروزن***
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-2%

-12%

4%

پتروشیمی مصرفی بادوام فلزات اساسی سایر کالاهای پایه کالای مصرفی 
ضروری

انرژی یوتیلیتی

میانگین 

دیگزارش های ماهانهبررسی

برایرادلارنرخزدندرجااثرجهانی،هایقیمتتوجهقابلرشد
دیرشباراآنهافروشهاینرخوکردخنثیمحورکامودیتیشرکتهای
.نمودروبروگذشتههایماهبهنسبتمحدودتر
ورسکتدرفروشهاینرخرشدعاملنیزخودروصنعتدرنرخافزایش
.بودبادواممصرفیکالاهای



متانول سازها،

در صدر افزایش نرخ فروش

طیماهدی

(  ماهآذرنسبت به ماهدی )در صنایع مختلف قیمت رشد 

.استبورسیمنتخبصنعتیشرکتهایقیمتیشاخصوزنیحاصلضرب(KICI)کیانصنعتیقیمتشاخص*

قیمتیانگینمبهنسبتشرکتآناصلیمحصولاتسبدقیمتتغییراتبااستبرابرشرکتهرقیمتشاخص**

.96سال

96سالدرمنتخبشرکتهایکلفروشمجموعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرشرکتهروزن***
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دیگزارش های ماهانهبررسی

داشت،رشد%12آذربهنسبتماهدیدرمتانولجهانینرخحالیکهدر
%16اوران،فنپتروشیمیفروشخوبنرخهایبرتکیهبامتانولسکتور
.کردرشد
دیدرخارکپتروشیمیوزاگرقبهنسبتفناورانمتانولفروشنرخ
.بودبالاتر%4و%14ترتیببهماه،



!  وضع تولید خوب است

ماههامسالدهدرصدیتولیدصنعتیدر2رشد

98نسبتبهسال

سکتورهای مختلف در سه سال اخیرده ماههتولیدشاخص 

23

سالتولیداتنمیانگی.دهدمینشانراماههردرشدهتولیدکالایواقعیمقدارتغییرکیان،صنعتیتولیدشاخص*

.استآمدهآیندهصفحاتدر،بررسیموردصنایعفهرست.استشدهلحاظ100پایهمقدارعنوانبه،96

.استبورسیمنتخبشرکتهایتولیدشاخصوزنیحاصلضرب((KIPکیانصنعتیتولیدشاخص**

میانگین.است96سالتولیداتسطحمیانگینبهنسبتشرکتتولیدسطحدهندهنشانشرکتهرتولیدشاخص***

تولیدمقدارنشاندهنده100ازبالاتراعداد،ترتیببدینوشدهفرض100عددشرکتهربرای96سالتولیداتسطح

.برعکسوباشدمی96سالمیانگینازبالاتر

فروشمعمجازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرکیان،صنعتیتولیدکلشاخصدرشرکتهروزن****

96سالدرمنتخبشرکتهایکل

68

108 107
98

119 121
112

6264

104 103
96

117
124

117

81

70

101 98
94

112
106 108

83

مصرفی بادوام انرژی پتروشیمی میانگین فلزات اساسی یوتیلیتی سایر کالاهای 
پایه

کالای مصرفی 
ضروری

1399 1398 1397

دیگزارش های ماهانهبررسی

ماهه سال گذشتهده رشد نسبت به  ماهه سال گذشتهده افت نسبت به 



بیشترین افزایش تولید و تایر خانگیصنایع لوازم 

98نسبتبه99ماههسالدهدر

صنایع مختلف در سه سال اخیرده ماههتولیدشاخص 
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56

1399 1398 1397

دیگزارش های ماهانهبررسی

ماهه سال گذشتهده رشد نسبت به  ماهه سال گذشتهده افت نسبت به 



صادراتیسکتورهای 

بالاترین رشد نرخ

98نسبتبه99نخستسالدهماههدر

سکتورهای مختلف در سه سال اخیرده ماهه قیمتشاخص 
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دیگزارش های ماهانهبررسی

427
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341

233

112
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229

202
227

153

238
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85
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154

139
157

108

158

118
100

129

فلزات اساسی میانگین پتروشیمی مصرفی بادوام انرژی سایر کالاهای 
پایه

یوتیلیتی کالای مصرفی 
ضروری

1399 1398 1397

.استبورسیمنتخبصنعتیشرکتهایقیمتیشاخصوزنیحاصلضرب(KICI)کیانصنعتیقیمتشاخص*

قیمتمیانگینبهنسبتشرکتآناصلیمحصولاتسبدقیمتتغییراتبااستبرابرشرکتهرقیمتشاخص**

.96سال

96لسادرمنتخبشرکتهایکلفروشمجموعازشرکتهرفروشمبلغسهمبااستبرابرشرکتهروزن***



صنایع مس، فولاد و سنگ آهن بیشترین افزایش نرخ

98نسبتبهسال99نخستسالدهماههدر

صنایع مختلف در سه سال اخیرده ماههقیمتشاخص 
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دیگزارش های ماهانهبررسی



یکهفتهاخیر Snapshot*

واخیرهفتههایدرسهامبازاروقفهبیرشد:سهامبازار

یونواکسیناسافتادنعقبازنگرانیهاهمچنینوپیاپیرکوردزنیهای

ینیعقبنشدنیادرسهامخریدارانتاشدباعثاروپاوامریکادرسراسری

ازبیشاروپادرSTOXX50وامریکادرS&P500شاخصهایوکنند

بیعیطرشدهفتههاازپسسهامبازاردراصلاحاین.نمایندتجربهراافت%3

هفتهرد.یابدادامهکوتاهمدتدراصلاحرونداینداریمانتظارومیرسدبنظر

مدیرانشاخصوامریکااشتغالدادههایبازارمحرکمهمترینآینده

.میباشداروپاوامریکادر(PMI)خرید

دلارشاخصتاشدباعثسهامبازارهایدراصلاحروند:کالاهابازار

.نمایندتجربهراکمیافتکامودیتیهاسایروطلاتاشدباعثوکندرشد

کوتاهمدتدررادلارجزئیرشدوسهامبازارهایدراصلاحانتظارهمچنان

میداکامودیتیهارشدودلارشاخصافتادامهبهمیتوانآنپساماداریم،

.داشت

بازارهای سهام پس 3%افت بیش از 

از هفته ها رکوردشکنی

27

بهمن10بازارها در  هفته منتهی به جمعه

سال میلادیاز ابتدایبازده بازده هفتگی آخرین قیمت

1.1- % 3.3- % 3714 S&P 500 Index

2.5- % 3.4- % 3481 STOXX EUROPE50 Index

2.2- % 0.3- % 1848 انسطلا

0.4- % 0.2- % 1.214 EUR/USD

بازارهای جهانی 

.استشدهتهیهژانویه29تاریختاآمریکابازاربرایگزارشاین*

S&P500شاخص 
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بااقتصادیفعالیتهای،2020سالاولفصلدرکروناشیوعبا:امریکاداخلیناخالصتولید

درتصادیاقرشدوافترکوردهایبطوریکهکردپیداشدیدیبسیارنوساناتشدهاعمالمحدودیتهایبهتوجه

فصلدرامریکاGDPدرصدی4رشدوجودبا.شکستهشداخیردههچندطولدر2020سالسومودومفصل

درحالیکه.شدهاستمنقبض3.5آنازقبلسالبهنسبت2020سالکلدرکشورایناقتصاد،2020سالآخر

.کردهاستتجربهرادرصدی2.3رشد،2020سالدرچینداخلیناخالصتولید

2020درصدی اقتصاد امریکا در سال 3.5انقباض 

28

واقعی پیش بینی قبلی :مهمترین اطلاعات اقتصادی هفته گذشته

%4 %4 %33.4 (2020سهماههچهارم()فصلی)GDPتولیدناخالصداخلیامریکا

بازارهای جهانی 

پیش بینی قبلی تاریخ انتشار :مهمترین اطلاعات اقتصادی هفته آینده

52.7 53 بهمن12 (ژانویه()کایکسن)بخشتولیدچینPMIشاخص

57 58.3 بهمن13 (ژانویه)بخشتولیدآلمانPMIشاخص

60 60.5 بهمن13 (ژانویه)ISMبخشتولیدامریکاPMIشاخص

56.8 57.7 بهمن15 (ژانویه)ISMبخشخدماتامریکاPMIشاخص

%6.7 %6.7 بهمن17 (ژانویه)نرخبیکاریامریکا

(سالانه شده()فصلی)رشد تولید ناخالص داخلی امریکا 

1.0%
4.0%

1.0% 3.0% 2.0% 4.0% 3.0% 2.0% 3.0% 2.0% 2.0% 2.0%

-5.0%

-31.4%

33.4%

4.0%

2016 2017 2018 2019 2020



.چینبافاصلهحفظپایدار،سرمایهگذاریهایتقویتبدهی،محلازاقتصادیرشد:آیندهازماانتظارسه

بهاماتند،هسکرونابامقابلهدراقتصادقدرتمندحمایتموافق(امریکادولتخزانهداریوزارتگزینه)یلنجنتهموبایدنهم

انتظارصنایع،درصفرآلایندگیسمتبهحرکتوجهانیگرمایشبامقابلهبهبایدنویژهتوجهبا.بدهیسطحافزایشقیمت

تفاوتچین،قبالردبایدندولترویکردکهمیکنیمپیشبینیانتهادر.کنندعملگذشتهازموفقترسبز،شرکتهایکهداریم

.دهدادامهچین،تجاریغیرعادلانهفعالیتهایبامقابلهبهامریکاونکندترامپدولتبازیادی

UBS

ایده های سرمایه گذاری

بانک های جهانی

رشداقتصادی،تورموعقبنشینیفدرالرزرو

سهعاملخوشبینیبهسهام

29

بازارهای جهانی 

BlackRock

کهداریمقاداعت.واقعیبهرهنرخماندنپایینتورم،افزایشقدرتمند،اقتصادیرشد:آیندهازماانتظارسه

بانکهایوودبخواهدامکانپذیرواکسنبیشترچههرگسترشباکروناازقبلدورانبهاقتصادیفعالیتهایسطحبازگشت

اولویتابریسکیداراییهایدرسرمایهگذاریبهماتمایلانتظار،این.شدخواهندکوتاهمدتدربهرهنرخهایرشدمانعمرکزی

.بودواهدخناهمواراحتمالاپیشرومسیرگذشته،ماهچندطیبازارهاقابلتوجهرشدبااگرچه.میکندحفظرابدهیاوراقوسهام

و«ارزانسرمایه»یعنیحباب،ایجادعاملدوحاضرحالدر.سهامبهمتمایلهمچنانامابازار،شدنحبابیازنگران

بهوشدهاند*«جاماندگیازترس»دچارسرمایهگذاران-1:شرحاندبدینمهمعواملسایر.شدهاندپررنگ«اغواگرداستانهای»

وکتریکیالخودروسازشرکتهایسهامنظیر)دارندآیندهدراقتصادیتحولاتازجذابیداستانهایکهمیروندداراییهاییسراغ

ردهکتقویتراجریاناینشدهاند،خانهنشینناچاربهپاندمیواسطهبهکهخردمعاملهگرانخیلورود-2.(رایانهایبازیهای

سالدرشدهعرضهشرکتهایعمر-4واستبوده2019سالبرابردوازبیش2020سالدراولیهعرضههایارزش-3.است

.مالیعظیمبحرانازقبلسالیکاست؛بودهکنونتا2007سالازمیزانکمترینگذشته،

باومیکنیمنارزیابیحبابیونگرانکنندهرابازارازدیگرمهمبخشاماشده،آمیزهشدارسهامبازارازبخشیاگرچههمه،اینبا

.میمانیمبازاردرمنصفانه،ارزشگذاریباوتجاریچرخههایبهوابستهسهاماولویت

RBC

FearیاFOMOپدیده* of Missing Out



:پروندهویژه

توسعهمعدنیوصنعتیصبانور



سلطه بی چون و چرای ومعادن بر تمام جنبه های تصمیم گیری کنور

31

بسیار
مطلوب

نامطلوبمتوسطمطلوب
بسیار
نامطلوب

54321

مناسبوضعیت.استکردهروبرومهمیمشکلاتباراکنورشرکتیحاکمیت،(ومعادن)عمدهسهامداربابرانگیزسوالمعاملاتبرخیهمچنینوعملیاتیمهمبخشهایدرشرکتمدیرانعملآزادیعدمبهتوجهبا:شرکتیحاکمیتمورددرکلیقضاوت
.گیردقرارمتوسطیسطحدرصبانورشرکتیحاکمیتکهشدهسببگزارشاتقبولقابلشفافیتسطحوکیفیتصبانور،درمناسبسودتقسیمسیاستدستمزد،وحقوقهزینههای

(متوسط)3ثباتوصلاحیتمدیریت

بهرهبرداریبهیزنبخشیوآغازعملیاتیفازوریزیبرنامهمعدنیفرآوریطرحهایاکثریتتفضلی،آقایمدیرعاملیزماندراست،کردهتجربهرانسبیثباتعاملمدیریتپستاخیر،دههیکدر
سالاز.یدرسبهرهداریبهبیجاردوشمارهکنسانترهوهمدانگندلهسازیواحددووگرفتندعهدهبرراشرکتمدیریترادیزدانیآقایسپسبودند،صبانورمدیرعامل1394سالتاایشانرسید،
شرکتفعالواحدهایبهرهوریوکیفیتبهبودفعالیتهایزمرهدربیشترایشاناقداماتاکثریتصبانور،درایشانفعالیتسال3درشدند،منصوبصبانورمدیرعاملعنوانبهکلانتریآقای،1396
.یابدبیشترسرعتگندلهوکنسانترهجدیدواحدهایاحداثجهتبرنامهریزیجهتدراساسیاقداماتکنور،توجهقابلپتانسیلهایبهتوجهباکهمیرودانتظار.استبوده

حسابهای،فروشدرمدیریتبرایخاصیمانورامکان(عملیاتیومدیریتیابعادتمامبرفلزاتومعادنتوسعهکمالوتمامکنترل)سهامداریساختاروکنورکوچکمقیاقومصوبنرخهای(متوسط)3عملیاتکارایی
.استروز180بهنزدیکوضعیفترهمهازچادرملووگهرزمینپارسیان،اپالمعدنیشرکتهایسایربیندرصبانورنقدوجوهگردشدوره.نمیکندایجادپرداختنیودریافتنی

؛کیفیتگزارشگری؛سطحافشاء
سطحشفافیت

معادنوضعیتخصوصدرتکمیلیتوضیحاتچندهر.میکندافشارا(شدهتمامبهایبهمربوطاطلاعاتخصوصبه)نیازمورداطلاعاتمناسبیسطحدرصبانورمالیصورتهایهمراهیادداشتهای(مطلوب)4
.داردبیشتریتوضیحاتبهنیازباخترمعدنکارزیرمجموعهشرکتازدریافتیخدماتوبندیسنگدانهقیمتگذارینحوهودولتیحقوقمحاسبهنحوهشرکت،اختیاردر

تقریبا.استداشتههزینهدلارمیلیون18بهنزدیککه(...وصبامعدنزرینتوسعهترکیه،معدنمینا)استکردهمختلفزمینههایدرشرکتچندینتاسیسبهاقدامشرکتاخیر،سال10در(نامطلوب)2حفاظتازداراییها
.نداشتهاندصبانوربرایافزودهایارزششده،تاسیسشرکتهایازهیچکدام

تصنعاینبزرگشرکتهایباهمترازبالاتر،افزودهارزشبامحصولاتباتولیدافزایشباکهاستفروشمبلغ٪8تا4بینتقریباومعدنیشرکتهایسایربهنزدیکتقریباکنور،دستمزدسطح(مطلوب)4نیرویانسانیقدرتچانهزنی
.بودخواهد

تامینتمایلبهتقسیمسود؛کیفیت
مالیسرمایهگذاریها

.استکردهپرداختنقدصورتبهراآن(دلارمیلیون32)آندرصد80بهنزدیکاخیرسال4درتقسیمقابلسوددلارمیلیون41ازصبانور(مطلوب)4

(نامطلوب)2کیفیتانجامسرمایهگذاریها
برخیواستبردهزمانسال3صبانوردرشدهاجراپروژههایتمامیتقریباولیبردخواهدزمانماه24حداکثرمالیتامینصورتدرفازهراجرایشرکت،تولیدیواحدهایکوچکمقیاقبهتوجهبا
کوتاههایگذاریسرمایهبهینهانتقالبرایشرکتتلاشعدم.داردقرارتوجهیقابلپیشرفتبدونمالیتامینبرزخدرکهاستسال6ازبیش(کردستانگندلهسازیهمچون)مهمپروژههایاز

.دانستشرکتبهینهگذاریسرمایهعدمنمودهایدیگرازتوانمیرانقدینگیبهجدینیازرغمعلیها،پروژهپیشبردبرایمالیمنابعتامینجهتمدت

3.1:میانگیننمرات

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 



بازرگانیمعادنوصنایعمعدنی
ایران
99%

توسعهمعادنوفلزات
1%

معدنکارباختر
60%

سرمایه پذیر کنورسهامداران و مهم ترین شرکت های 

32

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 

فولادمبارکهاصفهان
42%

سرمایهگذاریصدرتامین
8%

صندوقبیمهاجتماعی
روستائیانوعشایر

19%

توسعهمعادنوفلزات
85%

سایر
15%

سایر
30%

:دوره گردش وجه نقد کنور

!روز182

اطلاعات کلی شرکت

کنورنماد

43,600(1399/11/08)قیمتسهم

2,936(میلیاردریال)سرمایه

027 ,128(1399/11/08()میلیاردریال)ارزشبازار

اسفند29سالمالی

1,600(هزارتن)ظرفیتتولیدکنسانتره

600(هزارتن)ظرفیتتولیدگندله

سالهایبهرهبرداریازواحدهای
کنسانترهسازی

1396و1392

1396سالبهرهبرداریازواحدگندلهسازی

182(1398/12/29()روز)دورهگردشوجوهنقد

ماه3میانگینارزشروزانهمعاملات
(میلیاردریال)اخیر

94

1.1(ساله3)بتا



2021تا ژانویه 2016آگوست -(دلار)CISو قیمت بیلت (چینCFR)قیمت سنگ آهن، کنسانتره، گندله 

قیمت گذاری داخلی

نزدیک به قیمت های  جهانی

نگآهنسقیمتچین،تاحملهزینههایکسربااخیرسالچنددرمتوسططوربه

٪22و٪17،٪13ترتیببهدرصد،65گندلهودرصد66کنسانترهدرصد،62

شمشدلاری40تا10اختلافبهتوجهبا.استبودهCISفولادبیلتشمش

داخلینرخهای٪10فاصلههمچنینوCISنرخهایباخوزستانفولادصادراتی

بامعناداریفاصلهکشورداخلسنگآهنمشتقاتمصوبنرخهایصادراتی،و

درازیفولادسشرکتهایتواناییعدمبهتوجهباکهداردآنبینالمللینرخهای

.دباشادامهدارنیزآیندهدررونداینمیرودانتظارخود،شمشنرخواقعیسازی
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درصد62سنگآهن درصد66کنسانتره درصد65گندله CISبیلت

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 

* Fastmarkets MB
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درصد62سنگآهن درصد66کنسانتره درصد65گندله

2021تا ژانویه 2016آگوست -(دلار)CISنسبت قیمت سنگ آهن، کنسانتره، گندله بدون هزینه های حمل به قیمت بیلت 

رشد نسبت مشتقات سنگ آهن

به فولاد به بالاترین سطح

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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باو2019سالاوایلازکهجهانیبازارهایدرسنگآهنکسریبهتوجهبا

کنندهرفمصبزرگترین)چینجدالسپسوشدآغازوالهباطلهسدشدنشکسته

ازمعدنیادهماینقیمت،(سنگآهنتولیدکنندهبزرگترین)استرالیاو(سنگآهن

.استدهرسیاخیرسالیاندرخودقیمتبالاترینبهوشدخارجخودقیمتینرم

* Fastmarkets MB



توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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(دلار)درصد 62نرخ سنگ آهن –2021ژانویه –APEXاجماع تحلیلگران 

آغاز فعالیت معادن آفریقا، 

توسعه معادن استرالیا و برزیل

سالآتی5عاملکاهشقیمتسنگآهندر

APEXازدیداجماعتحلیلگران

35
* Fastmarkets APEX

قارهدرتزیرساخبخشدرچینواسترالیاتوسطگرفتهصورتسرمایهگذاریبا

5درگآهنسنتولیدکنندگانبزرگترینازیکیعنوانبهقارهاینورودوآفریقا

.هستمطرحآنیسالهایدرمعدنیمادهایننرخکاهشانتظارآتی،سال

سببتمدکوتاهافقدربرزیلواسترالیامعادنازحداکثریبهرهبرداریهمچنین

.شدخواهدمحصولاینقیمتکاهش



عدم استفاده از سقف قیمتی 

مصوب برای کنسانتره 

و گندله کنور

12.9% 12.8%

15.9%
14.8%

13.0%

11.1%

14.5%
15.5%

18.4%

1395 1396 1397 1398 1399-6

کنور کگل کچاد

19.6%
21.3%

23.5% 23.1%

21.3%

17.5%

23.2% 23.8%

27.1%

1395 1396 1397 1398 1399-6

کنور کگل کچاد

به میانگین نرخ فروش داخلی و ( نمودار سمت راست)و گندله داخلی ( نمودار سمت چپ)نسبت نرخ فروش کنسانتره 

صادراتی شمش فولاد خوزستان 

نسبتکنورلیدیتوگندلهوکنسانترهبیشتر،مزاحمعناصروپایینترعیاردلیلبه

گندلهو(٪16)کنسانترهمصوبنرخازحداکثریاستفادهامکانرقبا،سایربه

نممکشرکتاینبرایماههسهفروشنرخهایمیانگیننسبتبه(23.5٪)

ماهه6درکهنرخیافزایشوچادرملوشرکتاقداماتبهتوجهبا.استنبوده

بینسافزایشامکاناستراتژیک،مواداینکمبودهمچنینونمودهاعمال1399

.متصوریمکنوربرایراتولیدیمحصولاتقیمت

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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کچاد کگل کگهر کنور واحیا

ذخیرهقطعی ذخیرهباقیمانده برداشتسالیانه

کنور و کگهر، مالک ذخایر 

سال15سنگ آهن  برای بیش از 

(میلیون تن)شرکت بورسی 5ذخایر قطعی، باقی مانده و میزان برداشت سالیانه سنگ آهن در 

37

هستندسال20متوسطعمربامعادندارایگهرزمینوصبانورشرکتدو

بهایوربهترقابتیمزیتازگلگهروچادرملوبهنسبتمیشودباعثکه

امینتجهتگلگهروچادرملوشرکتهای..باشندبرخوردکمتریشدهتمام

توجهباکهکنندجدیدمعادناکتشافبهاقدامبایدسنگآهنریسکبدون

چادرملوبرایتنمیلیون14)شرکتهااینسنگآهنبالایمصرفمقداربه

125ازبیشقطعیذخیرهبامعادنیافتن،(گلگهربرایتنمیلیون25و

.بودخواهددشوارتنمیلیون
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معدن باباعلی همدان

هزار تن600: سالانهبهره برداری 

٪42: عیار

معدن گلالی همدان

هزار تن500: سالانهبهره برداری 

٪50: عیار

معدن شهرک کردستان

هزار تن2000: سالانهبهره برداری 

٪47: عیار

(سال)اتمامذخایرسنگآهن(1399ازابتداتاشهریور)میزاناستخراج(میلیونتن)ذخایرقطعیمعادن

1141416باباعلی

253.71420گلالی

448.51415شهرک

80161420مجموع

:ساله سنگ آهن20ذخیره 

ارزشمند تر از طلا
معادن تحت کنترل کنور

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 

توجهباکهمیشودگلالیوباباعلیشهرک،زونسهشاملکنورسنگآهنمعادن

رکتشآنبرایرااستخراجظرفیتسریعافزایشآنها،جغرافیاییموقعیتبه

نزدیککتشراینمعادنذخایرقطعیگرفتهصورتاکتشافاتطبق.میکنددشوار

انتهایتاتنمیلیون16بهنزدیکمیرسدنظربهکهاستتنمیلیون80به

.استشدهاستخراجماهشهریور

3.5ازبیشبهمعادناینازاستخراجظرفیتآتیسال5درکهمیرودانتظار

.برسدنیزتنمیلیون4.2بهحالتبهتریندروتنمیلیون



سهام گندله ٪30انتقال : 1ابهام

کردستان به تجلی توسعه معادن 

و فلزات

برآوردمخارجآتی مخارجانباشتهپروژه
زمانتقریبیبهرهبرداری

درصد
پیشرفت

پروژه
ریالی ارزی **ریالی *ارزی

4،500 18 220 6.7 1402 5% نکردستاگندله

شرکتبرنامههایجزء1392سالازکردستانتنیمیلیونیکگندلهطرحاجرا

شهریورتاطرحنقدینگی،تامینتواناییعدمبهتوجهباولیاستبودهصبانور

هتجدراخیرسالیکدراقداماتیهرچند.استنداشتهخاصیپیشرفت1399

نیاز،ردموفاینانسفراهمسازیفرضبااست،گرفتهصورتطرحاینپیشبرد

یبهرهبردارفرضبا.استلازمزمانطرحاینبهرهبرداریبرایسال2.5حداقل

تاطرحمخارج،1405سالدرکاملظرفیتبهرسیدنو1402سالدرپروژهاز

.میشودبازیافت(چهارسال)1406سالپایان

بهآنسهام٪30انتقالوجدیدشرکتیتاسیسعلتمیشودمطرحکهمسئلهای

سهامازبخشیفروشباتنهاکهدرحالیاست،فلزاتومعادنتوسعهمجموعهزیر

نتامیتواناییمشکلبدونکنوراست،شرکتاختیاردرکهارفعوومعادن

.داردراپروژهاینتکمیلهزینههای

.میباشددلارارقامبهمیلیون*
.میباشدارقامبهمیلیاردریال**
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توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 



کنور؛ به سوی حاشیه سود 

درصدی70عملیاتی پایدار بیش از 

عملیاتیسایر + از فروش درصدی به ( به همراه هزینه های عمومی و اداری)تمام شده اقلام بهای 

دربداخلی،فولادسازانبهراخودمحصولاتاغلبشرکت،97سالاز

یازابهمحصولاتترخیصوحملهزینهدلیل،همینبهوفروشدمیکارخانه

شرکت،سودحاشیهافزایشعلت.استیافتهکاهششدتبهتنهر

تشرکسیاستتغییراخیر،سال5درگندلهوکنسانترهواحدهایازبهرهبرداری

تنهااینازپیش.استداخلیمشتریانبهوکارخانهدربمحصولاتفروشو

.بودشدهدانهبندیسنگآهنشرکتمحصول

عملیاتیسودحاشیهرشدانتظارگندله،وکنسانترهنرخگذاریضرایبتغییربا

شرکتاینسودخالصرشدانتظارکردستانگندلهسازیراهاندازیباوشرکت

.داریمراآتیسال4در
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22%
15% 11% 16%

38% 43%

17% 16% 21% 21% 20% 15% 14% 15% 15% 15%

59%

45%
39%

49%

88%

114%

70% 67%

59%

51%

42%

30% 27% 28% 28% 28%

1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399-6 1399 1400 1401 1402 1403

سنگآهن سایرموادمصرفی دستمزد انرژی حملونقل سایر مجموع

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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کنورمفروضات پایه محاسبه سودآوری 

(درصد15)بلندمدتمیانگینبهآهستهآهسته1400سالازتورمنرخ-1
.بازمیگردد

نظردردرصدی20محدودهدروتورمازبیشآینده،سالهایدردلاررشد-2
.استشدهگرفته

.استشدهدادهرشدتورممعادلدستمزد-3

همس.کردخواهدرشدتورمبرابردوآینده،سالهایدرشرکت،انرژیهزینه-4
سالدرورسیدهاخیرسالهایسطحکمترینبه،99سالدرفروش،ازانرژی
.یابدمیافزایشفروش،درصد2به1403

ازمعاف132مادهاساسبرآینده،سال10تاشرکت:شرکتمالیاتضریب-5
.استمالیات

رکمتخود،بلندمدتمیانگینازدرصدCIS10شمشقیمتاحتیاط،برای-6
.استشدهگرفتهنظردر

خش،بایندرسرمایهگذاریاهمیتوکشوردرآهنسنگکمبودبهتوجهبا-7
شدهبینیپیشافزایشدرصد20باآیندهسالهایدرآهن،سنگضرایب
.است

فرض اساسی هفت 

بر سودآوری موثر 

139513961397139813991400140114021403مفروضاتکلان
36,38040,45068,032112,528197,022256,741308,089369,706443,648قیمتدلارآزاد

348474485402431400400400400برتندلار-CISبیلت

%15%15%15%20%35%22%47%5%12نقطهبهنقطه-نرختورم

%15%15%15%20%35%55%91%118%72رشدسالانههزینهدستمزد

%35%35%35%35%35%116%33%224%29-رشدسالانههزینهانرژی

-------ضریبمالیات

مفروضاتتولیدوفروش

597916588561818949949949949(هزارتن)مقدارفروشکنسانتره

0106315423500550550550550(هزارتن)گندله

7111,1081,1211,1661,3331,5151,5151,5151,515(هزارتن)مقدارتولیدکنسانتره

مفروضاتبهایتمامشده

%3%3%3%3%3%1.94%2.26%0.28%0.33ضریبسنگآهنبهشمشفخوز

%19%19%19%19%16%15%13%13%13ضریبکنسانترهبهشمشفخوز

%26.5%26.5%26.5%26.5%23.5%23.5%21%21%21ضریبگندلهبهشمشفخوز

%60%60%60%60%50%50%50%50%50زضریبآهناسفنجیبهشمشفخو

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 



میلیون دلار، سود پایدار کنور109
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-صورتسودوزیان
میلیونریال

13931394139513961397139813991400140114021403

1,648,389899,0561,870,6752,790,8204,081,5137,655,69020,627,75830,125,67236,150,80643,380,96752,057,161فروش
8,183,550-6,649,158-5,404,591-4,394,727-3,030,131-1,824,476-928,459-445,819-358,883-390,317-597,131-هزینهسنگآهن

1,871,649-1,559,707-1,299,756-1,083,130-797,459-628,878-404,914-211,988-97,149-56,525-54,958-دستمزد
530,771-505,497-481,425-458,500-385,797-365,187-345,842-135,717-72,245-77,247-31,175-استهلاک
704,556-521,894-386,588-286,361-187,409-178,684-82,775-62,144-19,204-26,952-0انرژی

سایرهزینههاودرآمدهای
عملیاتیوعمومی،اداری

-804,555-474,228-761,779-1,020,091-559,161-937,365-1,577,936-2,315,951-2,799,284-3,383,835-4,090,862

126,213561,415915,0611,760,3623,721,10014,649,02721,587,00225,779,16230,760,87736,675,772-160,570عملیاتی(زیان)سود

%70%71%71%72%71%49%43%33%30%14-%10حاشیهسودعملیاتی

204,342-167,643-137,761-113,402-66,103-200,079-197,618-160,817-71,895-9,954-14,858-هزینههایمالی

خالصسایردرامدهاو
هزینههایغیرعملیاتی

211,911143,08236,487206,872-67,9731,007,8226,444,1261,121,3711,669,1596,460,90910,076,827

خالص(زیان)سود
قبلازمالیات

357,6236,915526,007961,1161,494,7714,528,84321,027,04922,594,97127,310,56037,054,14346,548,258

55,92817,65500000-0000مالیات

357,6236,915526,007961,1161,438,8434,546,49821,027,04922,594,97127,310,56037,054,14346,548,258خالص(زیان)سود

%89%85%76%75%102%59%35%34%28%1%22حاشیهسودخالص
2,036,4222,036,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,4222,936,423سرمایه

176317932749015487,1617,6959,30112,61915,852ریال-سودهرسهم

110162421411029292104109میلیوندلار-سود

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 

42



میلیونیکواحد،1401سالانتهایتاشرکتکهاستشدهفرض-1
انهسالیسودطریقازهزینههاتماموکردهراهاندازیراکردستانتنی

.شودتامین

انتظار،مشتریانسایروومعادنباشرکتمعاملاتسابقهبهتوجهبا-2
گردشدرسرمایهدردلارمیلیون15بهنزدیکسالیانهکهداریم

.کندسرمایهگذاری

هپرواندریافتومحروممناطقدرشرکتگرفتنقراربهتوجهبا-3
بهنزدیکپرداختیمالیاتداریمانتظارتولیدی،واحدهایبهرهبرداری

.باشدصفر

ومعدنبهمربوطسرمایهایهزینههایتمامیکهاستشدهفرض-4
به،1401و1399،1400سال،سهطیکردستانگندلهسازیواحد

.شودپرداختدلارمیلیون8و5،12ترتیب

ازکاملبهرهبرداریازپسمتوسططوربهشرکتکهداریمانتظار-5
راخودخالصسوداز٪85بهنزدیکسالیانهکردستان،گندلهسازیواحد
.کندتقسیمنقدیسودصورتبه

میلیوندلار-صورتجریانوجهنقد
1,399 1,400 1,401 1,402 1,403 

جریانوجوهحاصلازعملیات

سودخالص
102 92 92 104 109 

استهلاک
1.88 1.86 1.63 1.43 1.25 

سرمایهگذاریدرسرمایهدرگردش
(15)(14)(14)(16)(16)

خالصسرمایهگذاریها

خالصسرمایهگذاریدرداراییثابتمشهود
(5)(12)(8)(2)(2)

خالصسرمایهگذاریهایکوتاهمدت
-

--
--

خالصسرمایهگذاریهایبلندمدت
-

--
--

وجوهحاصلازفعالیتهایمالی

وجوهحاصلازافزایشسرمایه
-

--
--

وجهنقدازسودبانکی
1.8 2.00 1.00 --

وجوهحاصلازاستقراض
(15)(1)

-
--

موجودینقد
19 10 5 

سودنقدیقابلپرداخت
(16)(85)(76)(88)(92)

تیییروجهنقد
56 (17)(3)0 0 

میلیون دلار92
1403سود قابل تقسیم سال 

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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ساله؛4نرخ بازده داخلی دلاری 
درصد21

میلیون دلارساله4جریان وجوه برای محاسبه نرخ بازده داخلی 
(P/E= 6.75)

.استآمدهبدستتومانهزار23دلارمبنایبرشرکتروزارزش*
بهانتصابیP/E.استشدهانجام%15دلاریانتظارموردبازدهینرخفرضباشرکت،ارزشگذاری**
مجمعبرگزاریتاریختافصلهرازایبهواستمجمعازقبل7ومجمع،ازبعد6شرکت،پایدارسود

.میگردداضافهشرکتP/Eبهواحد0.25شرکت،
واحدنیمستاره،4شرکتیحاکمیتوP/Eواحدیکدارند،ستاره5شرکتیحاکمیتکهشرکتهایی***

دادهتغییریارزشگذاریضرایبپایینتر،وستاره3شرکتیحاکمیتبرای.میشوداضافهفوقاعدادبه
.نمیشود

44

P/Eمحاسباتدرفورواردخالصسودازو6.75معادل1403سالدر
وفعلیقیمتهایباکنورخریدمحاسبات،اینبالذا.استشدهاستفاده

.شدخواهددرصدی21متوسطدلاریبازدهیبهمنجرساله،4دیدبا
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واحد،5.1
P/E فوروارد پایدار کنور

ارزشجایگزینیارزشبازارارقامبهمیلیوندلار
نسبتارزشبازاربه
IRRارزشجایگزینی

هنسبتقیمتب
درآمدفوروارد

هبقیمتنسبت
درآمدپایدار

 6.6 8.8%15 4 327 1,287اپالکانیپارس

 6.9 7.5%11 11 465 4,941گهرزمین

 5.1 5.7%721 55876صبانور

 6.1 5.4%13 3 1,755 5,687کگل

خلافربمعادن،اینقابلتوجهذخایروخودمعادنبرکنورمالکیتبهتوجهبا
اینرایبسنگآهننرخشدیدتغییرواولیهموادتامینریسکاپال،وکگل

.نیستمطرحشرکت

تظارانمیتوانبعد،صفحهدرشدهمطرحسناریویتحققصورتدرمجموعدر
کهیابددستدلاریمیلیون177سودبهآتیسالیاندرشرکتاینکهداشت

100رشد،1399سالدردلاریمیلیون72تقریباعملیاتیسودبهتوجهبا
.بودخواهدتوجهقابلسال5دردلاریمیلیون



4.2

2.5 2.5

استخراجسنگآهن تولیدکنسانتره تولیدگندله

میلیونتن2.5مقدارفروشگندله

دلار95قیمتهرتنگندله

دلار24هبهایتمامشدههرتنگندل

میلیوندلار177سودخالص

میلیوندلار557ارزشبازار

واحد3.3نسبتقیمتبهدرآمد

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 

بهره برداری حداکثریسناریوی 
از پتانسیل معادن

(  میلیون تن)استخراج حداکثری از معادن تحت مالکیت و تکمیل زنجیره تا گندله سازی، سودآوری محتمل بر اساس سناریو 

:مفروضات

میلیون4.2مقداربهباباعلیوگلالیشهرک،معادنازحداکثریاستخراج-1
.تن

کنسانترهسازیتنیمیلیونیکواحدساخت-2

گندلهسازیتنیمیلیون2واحدساخت-3

دلار80بابرابرجهانی٪62سنگآهننرخ-4

دلار400بهنزدیکفولادشمشقیمت-5

دلارمیلیون90:سرمایهایهزینههای-6

ساله5افقدرکنور،معادنتواناییوظرفیتبهتوجهبامذکورسناریوی
ازبهرهبرداریجهتشرکتمدیریتکهمیرودانتظار.استامکانپذیر

.نمایدمذکورطرحهایاجرایوبرنامهریزیبهاقداممذکور،پتانسیلهای
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جذابیت کنور در صنعت 
سنگ آهن
درصدی21بانرخبازدهیدلاری

درگندلهسازیتنیمیلیونیکطرحاجرایصورتدر:1402سالتاکردستانگندلهسازیتنیمیلیونیکواحداحداث
سودبهتوجهباکهاستاینامااهمیتحائزمسئله.داریمرا1403سالدرکنوربرایسوددلاریمیلیون17افزایشانتظار،1402سال

واگذاریوجدیدشرکتتاسیسعلتکردستان،گندلهدلاریمیلیون33طرحمالیتامینتواناییوشرکتدلاریمیلیون70عملیاتی
چیست؟فلزاتومعادنتوسعهتجلیبهطرحاینسهاماز30٪

آنتبعبهونسنگآهکمبودبهتوجهبا:فولادزنجیرهبالادستیمحصولاتضرایبتیییرباصبانورسودآوریرشد1
کشورها،یرساازسنگآهنوارداتگزافهزینههایهمچنینو(معدن)ابتداییزنجیرهدرمناسبسرمایهگذاریعدموگندلهوکنسانتره
ومعادنازخراجاستظرفیتافزایشباهمچنین.داریمرا(کالابورسدررقابتیاو)آنمشتقاتوسنگآهنضرایبمثبتتعدیلانتظار
سببامردونایکهداریمراآتیسالهایدرکنسانترهتولیدرشدانتظارهمدان،وشهرکسازیکنسانترهواحدخالیظرفیتازاستفاده
.شدخواهدکنورسودآوریمناسبرشد

2
احداثوآنمشتقاتوسنگآهنضرایبتعدیلتحققصورتدر:ساله4دیدبادرصدی21سالانهدلاریداخلیبازدهنرخ
دلارمیلیون30دلار،میلیون70بهنزدیکعملیاتیسود)دلارمیلیون100بهنزدیکازشرکتخالصسودکردستان،گندلهسازیواحد

21آندلاریداخلیبازدهینرخکهرسیدخواهد1403سالدردلارمیلیون110به1399سالدر(ومعادنسهامفروشازحاصل
.استبرخورداربیشتریجذابیتازسنگآهن،کنورصنعتدرفعالشرکتهایسایرنسبتبهکهبودخواهد 3

توسعه معدنی و صنعتی صبانوربررسی شرکت 
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راکالابورسدرشدهمعاملهاصلیفلزاتحجمتغییراتکهاستشاخصیکالا،بورسدرفلزاتحجمیشاخص*
.میدهدنشانهفتگیصورتبه
مسفولاد،گروهشامل)اساسیفلزاتگروهدرشدهمعاملهکالاهایحجمتغییراتفلزاتحجمیشاخص**
میانگینبرابر،100عددیعنیشاخص،پایهمقدار.دهدمینشانرا(آلومینیومشمشروی،شمش،(کاتدومفتول)

.استشدهگرفتهنظردر1396سالهفتگیمعاملاتحجم
محصولاتسایروPET،PVC،PP،PEمعاملاتشاملکالابورسدرپلیمرمعاملاتحجمیشاخص***

.استپلیمری

شاخص حجمی فلزات در بورس کالا 
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شاخص حجمی پلیمر در بورس کالا 
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بازگشت تقاضا به پلیمرها

پسازکاهشنرخهایجهانی

فتههطیپلیمرهامعاملاتدراصلیاتفاقدودلار،ثباتوجهانیقیمتهایکاهش
%8.4،%9.6ذشتهگهفتهطیپیویسیوپلیپروپیلنپلیاتیلن،انواعنرخ.بودگذشته

لاتمعامدررکودهفتهچندازپستاشدباعثقیمتهاکاهش.یافتکاهش%12.7و
وپلیاتیلنتمعاملابیشترینوگرددروبروقابلتوجهیبهبودباتقاضامحصولات،این

.بخوردرقمهفتهایندراخیر،هفتهششطیپیویسی



پالایشی ها و فلزات پیشرو بازار 
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بازدهی سکتورهای مختلف در هفته گذشته در بازار و سبدهای تحت مدیریت 
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انرژی فلزات اساسی خدمات و 
تجهیزات 

صنعتی

پتروشیمی شاخص و 
سبدگردان

ارتباطات سایر کالاهای 
پایه

خدمات مالی کالای مصرفی 
ضروری

مصرفی 
بادوام

سلامت یوتیلیتی تکنولوژی حمل و نقل ساختمان

هفتگی سبد  هفتگی بازار



سبدگردانی کیان شاخص کل
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روند بازدهی سبدهای تحت مدیریت و شاخص کل 
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1,545
1,592

1,345 1,372

سبدها در برابر شاخص در هفته گذشتهرشد بیشتر 



اسفند9بهبازدهی بازار و بازدهی سبدهای تحت مدیریت در هفته منتهی 

هفتگی ماهانه فصلی 99ابتدای یکساله

سبد 3% 14- % 11- % 161% 213%

شاخص 2% 16- % 6- % 135% 183%

3.0%

-14%
-1%

161%

213%

2.0%

-16% -6%

135%

183%

هفتگی ماهانه فصلی 99ابتدای  یکساله

سبد شاخص

درصد161

1399سال بازدهی سبدها از ابتدای
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.منتشر می شود( دارای مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار)این گزارش توسط تیم مدیریت دارایی کیان در شرکت مشاور سرمایه گذاری پرتو آفتاب کیان 

شرکتهایگروهمالیگستترش.میلیاردریالاست1000یکگروهارائهدهندهخدماتحرفهایمالیوبازارسرمایهبامالکیتصددرصدیبخشخصوصیوباسرمایهپرداختشدهگروه خدمات بازار سرمایه کیان 
دوقسترمایهگذاریزیتر،وسهصن(سرمایهگذاریدرانرژیهاینو)،آفتابتابانکیان(هلدینگتکنولوژیمالی)،طلوعسرمایهکیان(کارگزاریبورس)،کارگزاریتوسعهمعاملاتکیان(خدماتبازارسرمایه)سرمایهکیان

.جزوشرکتهایزیرمجموعهکیانمیباشند

.اینصندوقدریکسالگذشتههموارهدرمیانپربازدهترینصندوقهایبازارقرارداشتهاست.کندگذاریمیهایبورسیسرمایهمنابعخودرادرسهامشرکت، صندوق آوای سهام کیان

.اینصندوقدریکسالگذشتههموارهدرمیانپربازدهترینصندوقهایبازارقرارداشتهاست.کندگذاریمیهایبورسیسرمایهمنابعخودرادرسهامشرکت، صندوق آهنگ سهام کیان

.درصدبودهاستت35بازدهییکسالگذشتهصندوق،.کندیگذاریمهایبانکیسرمایهمنابعخودرادراوراقبادرآمدثابت،وسپرده، (نماد کیان)صندوق با درآمد ثابت قابل معامله کیان •
.شودهایمطمئن،مزیترقابتیصندوقکیانمحسوبمیگذاریدربانکهاوسرمایهتوجهبهریسکبانک

بتهکندودرطولدورهتأسیس،بتازدهینزدیتکگذاریمیمنابعخودرادراوراقگواهیسپردهسکهطلاوهمچنینابزارهایمشتقهطلاسرمایه،(نماد گوهر)صندوق طلای قابل معامله کیان •
.بازدهیسکهطلارابهمشتریانخودارائهکردهاست

100استرمایهبتیشازهایتأمینآتیتهوافترادحقیقتیبتهاوشرکتگذاراننهادینظیربیمهسرمایه.خدماتمدیریتثروتاختصاصیرابهمشتریانحقیقیوحقوقیبامنابعبزرگارائهمیکند، سبدگردانی کیان
.میلیاردریال،مخاطباینسرویسهستند

یتیممدیریتدارایتی،برخیازاعضا.ستیاتیممدیریتداراییکیانمتشکلازتحلیلگرانوهمکاراناجراییباتخصصهایمدیریتپرتفولیو،حسابداری،سرمایهگذاری،آمارومهندس:تیم مدیریت دارایی کیان
.سالسابقهحرفهایدربازارسرمایهایراندارند15مدیرانارشدگروه،بیشاز.حضوردارندCFAدربرنامه

.تماس بگیریدam@kian.capitalبرای کسب اطلاعات بیشتر با * 

*مدیریت دارایی در کیان



*اطلاعیه سلب مسئولیت

مورددرگزارشنایدرضمنییاصریحتضمینهیچگونهکیان.نیستکافیسرمایهگذاریانجامبرایتنهاییبهگزارشاینمحتوای
.استنکردهارائهسرمایهگذاریهیچ

ابزارهایرساییابهاداراوراقهرگونهفروشوخریدبرایایجابمعامله،پیشنهادسرمایهگذاری،حلراهارائهعنوانبهنبایدوجههیچبهگزارشاینمحتوای
.گرددتلقیتجاریومالیتصمیمهرگونهاتخاذبهترغیبیاومالی،

لازمواستمتفاوتردفهربرایسرمایهگذاریبهینهتصمیم.پذیردصورتمتناینبهاتکاباصرفاًنبایدگزارشایندرشدهبررسیسرمایهگذاریتصمیمهای
.گردددریافتسرمایهگذاریازقبلشخصیمشاورهحتماًاست

بنابراین.نمیپذیردزارشگدریافتکنندگانبهاطلاعاتاینبروزسانیبابتمسئولیتیکیانوکندتغییرلحظههردراستممکنگزارشاینفرضیاتواطلاعات
.استالزامیگزارشاینمحتوایبرمبتنیاقدامگونههرازقبلبازارهاوضعیتآخرینازاطلاع

.کیانکتبیرضایتاخذبامگرگیرد،قراردیگراشخاصبهافشایاوبازتولیدموردنبایدوبودهمحرمانهگزارش،اینمجموعهواطلاعاتتمام

* Disclaimer


