
پايه تحليلي برفلزات 

يد آخرين وضعيت ذخاير، قيمت، تول

ندهمصرف، هزينه ها و پيش بيني آي

1400اسفند ماه 

سعد عبدي 
برنامه ريزي و نظارت 

ایرانملّی صنایع مس شرکت 





امٍ رْضَ فِي سِتَّةِ أيََّ هُوَ الَّذِي خَلقََ السَّمَاوَاتِ وَالَْ 

مُ مَا يلَِجُ فِي الْرَْضِ ثمَُّ اسْتوََى عَلىَ الْعرَْشِ يعَْلَ 

 السَّمَاءِ وَمَا يعَْرُجُ وَمَا يخَْرُجُ مِنْهَا وَمَا ينَْزِلُ مِنَ 

ُ بمَِا تعَْمَلُ فيِهَا وَهُوَ مَعكَُمْ أيَْنَ مَا كُنْتُ  ونَ مْ وَاللََّّ

﴾ ۴﴿بصَِيرٌ 

رش اس  گاه بر ع گام آفريد آن تيلا يافت آنچه اوست آن كس كه آسمانها و زمين را در شش هن

ا باشيد او با داند و هر كجمی[ همه را ]در زمين درآيد و آنچه از آن برآيد و آنچه در آن بالارود 
كنيد بيناستشماست و خدا به هر چه می  (۴) 

قران كريم27از سوره مباركه الحديد، جزء 4آيه 



وضعيت معدني و صنعتي

در دنياپايه فلزات 

Au-Cu-Pb-Zn-Sn-Bauxite-Al-Ni



طلا-1
Gold
Au



2021درسال دنيادر طلاوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررديف
2021ذخيره سال 

(هزار تن)
نسبت ذخيره به كل دنيا

(درصد)
11.020.4استراليا1
6.812.6روسيه2
5.09.3آفريقاي جنوبي3
3.05.6امريكا4
2.64.8اندونزي5
2.44.4برزيل6
2.24.1كانادا7
2.03.7چين8
2.03.7پرو8
1.83.3ازبكستان9

1.63.0آرژانتين10
1.42.6مكزيك11
1.12.0پاپوا گينه نو12
1.01.9غنا13
1.01.9قزاقستان13

9.217.0سايركشورها

54.0100.0جمع

 برآورد شده است 2019تن در سال 320ذخيره طلاي ايران.
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2022و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي طلامتوسط قيمت 
(دلار بر اونس)
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دلار بر اونس1820: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربراونس1800: 1400ماهه سال شمسي 11متوسط قيمت 

دلار بر اونس1835:  تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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عرضه و تقاضاي فلز طلا

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

8

Source: ICSG-Jan 2022

طلاعرضه
تن3561،  حدود2021طلاي جهان در سالتوليد معدني
 تن ريسك 45تن كه جمعا با كسر  1150حدودتوليد طلاي برگشتي

نسبت به سال درصد 1تن بوده و 4666سرمايه گذاري توليد كننده رقم 
.گذشته كاهش داشته است

تقاضاي طلا
 درصد 10تن بوده است  و4021حدود2021تقاضاي طلا در سال

بوده است 2020بالاتر از تقاضاي سال 
 تن بصورت 644.8تقاضاي(  over the counter ) OTC  معاملات

تن است4666لذا كل تقاضا خارج از بورس وجود داشته است 

تراز بازار طلا
 2021متعادل بودن بازار طلا در سال



توليد فلز طلا در جهان

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

2017 2018 2019 2020 2021

Year-on-

year % 

change

Supply

Mine production 3,578.2 3,652.5 3,598.5 3,474.7 3,560.7 ▲ 2

Net producer hedging -25.5 -12.4 6.2 -45.9 -44.5 - -

Recycled gold 1,111.4 1,132.2 1,273.2 1,292.3 1,149.9 ▼ -11

Total supply 4,664.0 4,772.3 4,877.9 4,721.1 4,666.1 ▼ -1

Demand

Jewellery fabrication 2,257.5 2,284.6 2,137.7 1,327.4 2,220.9 ▲ 67

Jewellery consumption 2,241.0 2,248.5 2,123.2 1,401.1 2,123.6 ▲ 52

Jewellery inventory 16.5 36.2 14.5 -73.7 97.3 - -

Technology 332.6 334.8 326.0 302.8 330.2 ▲ 9

Electronics 265.6 268.4 262.3 249.3 272.0 ▲ 9

Other Industrial 50.7 51.2 49.8 41.6 46.8 ▲ 12

Dentistry 16.3 15.3 13.9 11.9 11.4 ▼ -4

Investment 1,309.6 1,173.3 1,274.9 1,773.6 1,007.1 ▼ -43

Total bar and coin 1,043.9 1,090.3 866.7 899.6 1,180.4 ▲ 31

Bars 779.7 775.4 579.2 537.7 804.3 ▲ 50

Official Coins 188.1 241.9 220.7 292.9 291.3 ▼ -1

Medals/Imitation Coins 76.1 73.0 66.8 69.1 84.8 ▲ 23

ETFs & similar products 265.7 83.0 408.2 874.0 -173.3 - -

Central banks & other inst. 378.6 656.2 605.4 255.0 463.1 ▲ 82

Gold demand 4,278.2 4,449.0 4,344.0 3,658.8 4,021.3 ▲ 10

OTC and other 385.8 323.3 534.0 1,062.3 644.8 ▼ -39

Total demand 4,664.0 4,772.3 4,877.9 4,721.1 4,666.1 ▼ -1

LBMA Gold Price (US$/oz) 1257.15 1268.49 1392.6 1769.59 1798.61 ▲ 2

Source: world Gold Council شوراي جهاني طلا

(تن)

Net Producer Hedging  :خالص حصار ریسک سرمایه گذاری تولید کننده
OTC ( Over The Counter)    :معاملات خارج از بورس
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1399در كشور ايران در سال طلاوضعيت توليدات 

نام معدناستان
میزان استخراج 
واقعي کانسنگ

(تن)

عیار کانسنگ 
ppmاستخراجي

میزان تولید 
(تن)کنسانتره 

عیار 
ppmکنسانتره

میزان تولید 
درجه خلوص(کیلوگرم)شمش 

عیار5،00018-50514121.73زركوه-ساريگونيکردستان

(ورزقان)آذربایجان شرقي
شركت زركاوان-شرف آباد

ارسباران
1436857.25379.384.3

(ورزقان)آذربایجان شرقي
شركت زرين داغ -آندريان

آستارگان
1295000.52

(ورزقان)آذربایجان شرقي
اغ شركت زرين د-آستارگان

آستارگان
.به دلیل آلودگي محیط زيست تعطیل شده است

عیار60024-3613793.36طلا اخترچياستان مرکزی
-1564831.5چاه خاتون موتهاصفهان

321
عیار24

عیار24-923001.8طلاي سنجده موتهاصفهان
عیار24تا1،04122-8721333.7زرشوران تكابآذربایجان غربي
عیار78624-6600002.48آق دره تكابآذربایجان غربي
---382001.8ربط سردشتآذربایجان غربي

-0-00طلازرترشتجنوب کرمان
.به دلیل آلودگي محیط زيست تعطیل شده استطلازهمكانجنوب کرمان

00-1000000.92هیردخراسان جنوبي
00-26000000.55شادانخراسان جنوبي
00.56000ماهرآبادخراسان جنوبي
18701.9000خداآفريدخراسان جنوبي
380002.101500كودكانخراسان جنوبي

*0-00.3كوه زرسمنان
عیار25024-632201كوه زرخراسان رضوی
--150001طلاي دامن قرخراسان رضوی

فاقد تولید شمشترهفاقد تولید كنسانترهفاقد تولید كنسانفاقد تولید كانسنگ0درگیابانسیستان و بلوچستان
تن کانسنگ216000در مرحله صدور گواهی کشف برای ماده معدنی طلا با ذخیره پیشنهادی آساكيسیستان و بلوچستان

---2000نقره و طلا چاه زردیزد
عیار29.5924%114000.850.527طلاي توزلارزنجان

10.341.0828،148مجموع

Source: http://www.ngdir.ir/

https://www.mimt.gov.ir/
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به تفكيك كشورها2024تا 2014در دنيا از سال طلا وضعيت توليد
Million ounce - troy

1 ounce – troy= 31.10 gr



2020تا 2013در موته و زرشوران در از سال طلا روند  توليدات 

2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 تولید طلا

320 300 400 600 380 250 280 240
تولید معدني طلای

موته

1,040 800 600 850 - - - -
تولید معدني طلای

زرشوران

(  کیلوگرم: )واحد 

کیلوگرم279(: 1400ماهه 10)تولید معدني طلای موته
کیلوگرم  803(: 1400ماهه 10)تولید معدني طلای زرشوران
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اخيرسال هاي در طلاي موتهشمشوضعيت توليد 

تولید معدني طلای موته سال

332 1398سال 

321 1399سال 

280 (برنامه)1400سال 

279 (ده ماهه)1400سال 

(کیلوگرم: )واحد 
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مس-2
Copper

Cu



ميليون 880و دستيابي به رقم دنياكشف ذخاير جديد مس در 
2021سال مس محتواي ذخيره قابل برداشت معدني در

(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

USGS 2022 :منبع

2021ذخيره سال نام كشوررتبه
(ميليون تن مس محتوا)

نسبت ذخيره به كل دنيا
(درصد)

20022.73شيلي1
9310.57استراليا2
778.75پرو3
627.05روسيه4
536.02مكزيك5
485.45آمريكا6
445.00ايران7
313.52لهستان8
313.52كنگو8
262.95چين9

242.73اندونزي10
212.39زامبيا11
202.27قزاقستان12

15017.05ساير كشورها-

880100جمع
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2022و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي مسمتوسط قيمت 
(  دلار بر تن)

دلار بر تن6765: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن9601: 1400ماهه سال شمسي 11متوسط قيمت 

دلار بر تن9862:  تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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جهاني توسط مؤسسات معتبر و بانكمسقيمت پيش بيني بلندمدت 

Jan.2022

شرح20252024202320222021

10250973010168105569317CRU

7544
7611755575009317World Bank

15000
1400012000118759317Goldman Sachs

7500
7500800085009317Fitch Rating

100749711943196089317Average17



Source: CRU jan,2022
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2026-2021طي سالهاي دنياپيش بيني تغييرات موجودي مس پالايش شده 

2021 2022 2023 2024 2025 2026

تولید مس پالایش شده 24340 25480 25709 25634 25592 25629

مصرف مس پالایش شده 24,352 25,028 25,544 25,946 26,362 26,769

تغییرات موجودی -12 452 165 -312 -771 -1,140
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2022اوج رشد توليد مس معدني در سال 

 معادن تعطيلي)از مازاد است وليكن ريسكهاي صعودي وقفه هاي توليد ناشي 2022اگر چه پيش بيني براي سال
نظير )ليتيك يا تحت تنش هاي ژئوپ( شيلي و پروندر كشورهاي داخلي سياست گذاري هاي )و ، (و وقفه توليد پروژه ها

.  و اكراين و ادامه ريسك هاي ناشي از سويه هاي جديد بيماري كرونا همچنان وجود دارددرگيري روسيه 

 ودر اين سال همچنان .شودمنتقل مي 2023به سال 2022با توجه به پيش بيني ها مازاد پيش بيني شده در سال
تراز منفي خواهد بود



Source: CRU jan,2022
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2022و سال 2021وضعيت عرضه و تقاضاي مس در سال 
(هزارتن مس محتوي)واحد

20212022شرح 
اختلاف ميزان 

توليد 
درصد رشد

18168.54+2126123077عرضه مس معدني 

هزارتن مس)واحد

20212022شرح 
اختلاف ميزان 

توليد 
درصد رشد

11404.68+2434025480عرضه مس تصفيه شده 

(هزارتن مس)واحد

20212022شرح 
اختلاف ميزان 

تقاضا
درصد رشد

6762.78+2435225028تقاضاي مس پالايش شده



وضعيت  فلز مس در دنيا 

ايرانو 



2007-2021سهم فلزات مختلف در سود ناخالص معادن مس، 

.  ته نیستدر صنعت فلزات اساسی، توجیه پذیری و سودآوری یک معدن معمولا به عملکرد یک فلز خاص وابس
هم هر فلز در برای رسیدن به درک مناسبی از عملکرد و میزان وابستگی یک واحد به قیمت فلزات، بررسی س

.جریان تولید آن ضروری است
2021سالدر(مسمعادن)معدنكاريبخشناخالصدرآمدمجموعازمسدرصدي67سهم

گذشتهدههدرناخالصدرآمدمجموعازمسدرصدي72حدودسهم

معدنيهليمجتمعناخالصدرآمدكلدرنيكلدرصدي5وپلاتينگروهفلزاتدرصدي8،طلادرصدي11سهم
(استمتغيرتوليد،روشبهتوجهبامسمعادندرآمد)2021سالدرمس

.می نامندپلاتینگروهفلزاتراIrاريديوموOsاسميوم،Rhروتنيوم،Ruروديوم،Pdپالاديوم،Ptپلاتينکلیطوب*
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22

2021توزيع سود حاصل از محصولات جانبي در سال 



23

مس از كاري معدن محرک هاي هزينه نمودار روند 
2021تا 2013سال 



1392-1399مقايسه توليد كاتد و كنسانتره شركت مس طي سال هاي 
1400اسفندماه 14تاو توليد واقعي 
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25

هزينه نقدي مس 

CRU,Feb 2022

Unit                    Feb 2021     Jan 2022         Feb 2022       m/m chg %        y/y chg % 



بي منحني هزينه نقدي توليد مس با احتساب درآمد محصولات جان
)دلار بر تن(2021

می کنند     ، در حاشیه زیان فعالیت2021درصد از تولیدکنندگان مس در سال 3کاهش قیمت مس از ابتدای سال تا کنون، تقریبا بدلیل

حاشيهدرشركتهاازدرصد3حدودواستبودهتوليدكنندگاندرصد97حدودسودآوريازنشان2021سالدر
تنهانيز2018سالدر.كردندفعاليتضررحاشيهدرشركتهاازدرصد2017،2سالدروكردندفعاليتضرر
مس،قيمتافتباوجود2019سالدر.نمودندفعاليتمنفیسودحاشيهبادنيامسمعدنیواحدهايازدرصدیک
درصد7حدود2020سالدرونمودندفعاليتمنفیسودحاشيهبادنيامسمعدنیواحدهايازدرصدهفتتنهااما
.كردندفعاليتنقديزیانبا

.استبرتندلار2500رقمشركت1400سالماههدهدرمحتوامسشدهتمامقيمت

2021متوسط قيمت مس در پاپان جولاي 

ام90قيمت تمام شده صدك

صدم75قيمت تمام شده صدك 

اهمقيمت تمام شده صدك پنج

توليد تجمعي مس محتوا 

nicico
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مس توليد منحني هزينه پايداري 

27تجمعي مس محتوا توليد 

دلار برتن

هزار تن
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2021مقايسه محرک هاي هزينه هاي نقدي درسال 

2022مقايسه محرک هاي هزينه هاي نقدي درسال 
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ر توليد كننده برتر مس آمريكاي جنوبي و مركزي د10وضعيت 
2021معادل تجمعي مس درسال هزينه نقدي 



ي نفتپيش بيني هزينه انرژي در شيلي و پرو و قيمت جهان
(راست)2020قيمت نفت، دلار بر بشكه بر حسب دلار 

(چپ)2020قيمت انرژي، دلار بر مگاوات ساعت بر حسب دلار 

30
وجه به نرخ با ت. انتظار مي رود كه هزينه سوخت و انرژي در دوره بلندمدت، با ثبات بيشتري همراه باشد
نرژي در پرو برر ارز نسبتا ثابت پرو و همچنين سهم بالاي انرژي برق آبي، پيش بيني مي شود كه هزينه ا

نررژي برر اساس ارزش دلار، نسبتا ثابت باقي بماند؛ اما در شيلي به دليل كاهش ارزش پرزو، هزينره ا
ال در خصوص نفت، انتظار مي رود كه تقاضرا در سر. اساس ارزش دلار همچنان افزايش خواهد داشت

دلار بر بشركه 80به اوج خود برسد و پس از آن، قيمت بر اساس ارزش واقعي دلار نزديك به 2035
.ثابت باقي خواهند ماند
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2025چين و ژاپن تا سالاروپا ، پيش بيني قيمت هاي انرژي و كارگري در

مجموع 
ازاء هرتن مس به

درکل فرایند

 (($/Mwh

نرخ برق 
مصرفي به 

تبدیل ازاء 
یک تن آند 

به کاتد

 (($/Mwh

نرخ برق 
ازاء مصرفي به 

تبدیل یک تن
محتوامس 

به آند

(($/Mwh

نرخ برق 
ازاء مصرفي به 

هرتن مس 
محتوا تولیدی

(($/Mwh

برق مصرفي
هرتن ازاء به 

مس محتوی 
تولیدی 

(Mwh/ton)

تولید مس 
محتوای معدني 

(ton)

(Mwh)برق مصرفي 

سال
مجموع تغلیظ معدن

29 3 5 21 4 279,059 1,180,606 1,141,169 39,437 1399

121 9 23 89 4 212,633 869,419 842,044 27,375 1400نه ماهه 

ریال مي باشد4950معادل1400ریال ودرسال 1030معادل 1399نرخ هر کیلو وات ساعت برق مصرفي درسال
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فلز مسبر روسيه تاثير تحولات 
شدههتصفیمستولیدپنجمجایگاهدراست،جهاندرمعدنيمستولیدکنندهبزرگکشورهشتمینروسیه،

RussianوUMMCشرکت هایتولید.مي نشیند CopperمنطقهدرمتمرکزعمدتاUralsاکثرکهحاليدر.است
سهم،KolaذوبواحدتعطیليازپسکهاستروسیهPolarمنطقهبهمتعلقNornickelشدهتصفیهمستولید

.مي دهدتشكیلرا2021سالدومنیمهتولیدازدرصد97و2020سالتولیدازدرصدی83

وکاتددهصادرکننبزرگکشوردومینوشدهتصفیهمستولیدکنندهبزرگکشورپنجمینروسیه،
اصليشرکت3دستدرعمدتاکشور،ایندرشدهتصفیهومعدنيمستولید.استمسيمفتول

UMMC،Russianیعني CopperوNorilsk Nickel/Nornickel(نوریلسک)گیردميصورت.
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تاثير تحولات روسيه روي فلز مس
تاریخاتکهاست؛ثروتمندخاندان هایسهبهمتعلقروسیهدرتولیدکنندهبزرگشرکتسه

جودیموپایینسطوحبهتوجهبا.نشده اندتحریمافراد،اینازیکهیچگزارش،اینانتشار
برایراروسیهمسجایگزینيامكانروسیه،مسصادراتدروقفهبورس ها،انباردرمس

.مي سازدمواجهمشكلبابازارمصرف کنندگان
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تاثير تحولات روسيه برروي فلز مس
تجاريتراز

مسيمفتولوکاتدصادراتحجمبهباتوجهمسبازارجهانيتجارتدرروسیهمهمنقش-1

شیليکشورازپسکاتدجهانيصادراتدومجایگاه-2

اروپاکشورهایوچینروسیهمسکاتدصادراتاکثرمقصد-3

لندنفلزاتبورسانبارهایموجودیازبالایيسهمتشكیل-3

کشوراینتحریمصورتدرمسجهانيبیشتربازارپیچیدگي-4



سرب-3
Lead
Pb



2021درسال دنيادر سربوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررتبه
2021ذخيره سال 

(ميليون تن)
انسبت ذخيره به كل دني

(درصد)

37.041.1استراليا1

18.020.0چين2

6.47.1پرو3

5.66.2مكزيك4

5.05.6امريكا5

4.24.7ايران6

4.04.4روسيه7

2.52.8هند8

2.02.2قزاقستان9

1.61.8بوليوي10

1.11.2سوئد11

0.91.0تركيه12

1.71.9ساير كشورها

90.0100.0جمع
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و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي سربمتوسط قيمت 
(دلار بر تن)2022

دلار بر تن1858: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن2262: 1400ماهه سال شمسي 11متوسط قيمت 

دلاربرتن2319: تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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يراخسه ماه در بورس فلزات لندن در سربتغييرات قيمت 

برمبتنيباطريهايبرايتقاضاافزايشوبازاردرسربكمبودوانرژيبالايهايقيمتبهتوجهبا*
جاريسالاولماههسهبرايدلاري2400قيمتيميانگينبينيپيشصنعتي،سطحدرسرباسيد

بولتنمتالگزارشاساسبر
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سربعرضه و تقاضاي جهاني فلز 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

39

Source: ICSG-Jan 2022

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

20212022تقاضا/عرضه
(پیش بیني)

تغییر سال درصد
نسبت به سال 2022

2021

468048102.8معدني سربعرضه محتواي 

12420126301.7عرضه سرب تصفیه شده

12390126061.7هتقاضا سرب تصفیه شد

-+24+30دهتراز بازار سرب تصفیه ش

تنهزار:واحد

: تراز بازار سرب تصفيه شده

شده، به بر اساس برآوردهاي گروه بين المللي مطالعات سرب و روي، عرضه جهاني سرب تصفيه
.هزار تن خواهد بود24فراتر مي رود و ميزان مازاد عرضه 2022ميزان اندكي از تقاضا طي سال 



وضعيت موجودي انبارهاي سرب

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

40

نبارهاميزان توليد جهاني سرب كافي است اما توزيع آن انحراف دارد كه در ميزان ذخيره ا
.مشخص است

 ذخاير فلز سربSHFEدر حال حاضر به بالاترين سطح خود رسيده است و ذخاير فلز
.به كمترين ميزان در يك دهه گذشته رسيده استLMEسرب 

 در اينجا آربيتراژ معكوس حكمفرماست قيمت بالايLME و موجودي كم

Note: Month end data to September 2021Source: LME, SHFE, Concord Resources Limited, October 2021



به دليل افزايش نرخ حمل و نقلصادرات سرب چين كاهش 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

41  به بالاترين حد خود طي يك دهه اخير 2021صادرات فلز سرب چين در ماه آگوست
ل اما در مقايسه با بازار مقدار كمي است كه افزايش نرخ حمل و نق( هزارتن55)رسيد

.مانعي براي صادرات محسوب ميشود

كاهش ماليات صادرات فلز سرب چين از اواسط قرن بيستم

Note: China lead metal exports basis HSC 7801.10.00, 7801.91.00 and 7801.99.00; monthly data, latest August 2021. World spot 
container freight index; weekly data, latest 7th October 2021. FFE – forty foot equivalent unit.
Source: China Customs, Drewry Shipping Consultants, Concord Resources Limited, October 2021



1395كشور ايران ازسالسربوضعيت توليد، واردات، صادرات و مصرف 

سال
صادرات وزني 

(تنهزار)
واردات

(تنهزار)وزني 
تولید

(تنهزار)
مصرف

(تنهزار)
جمعیت

(نفر)
سرانه مصرف 

(کیلوگرم بر نفر)

139594121729080.277.4281/1

1396115131767481.162.7880/9

139753141988582.012.0001/04

139826152059083.000.0001/1

13992891868584.038.0001/01
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تولید
رتبه ایران(هزارتن)99سال

آسیادنیاایراندنیا

440010883تولید ماده معدني سرب

--11700186تولیدات شمش سرب

(تنمیلیون11.7ازهزارتن186).استدرصد1.6سربصنعتدرشمشتولیداتازایرانسهم

(درصد18حدودظرفیتبهتولیدنسبت)استهزارتن186شمشتولیدوتنمیلیونیکحدودسربشمشکلظرفیت

.داردقرارهندوچینازپسایرانسربتولیدمیزانآسیایي،کشورهایبامقایسه در
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هزينه نقدي سرب 

CRU,Feb 2022

Unit                Feb 2021        Jan 2022          Feb 2022     m/m chg %   y/y chg % 
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تاثير تحولات روسيه روي فلز سرب
سرببازاردراوكراينوروسيهتنشكوچکموج هاي

روسيهصادراتيسرباصليمقصد:اروپا

حیدود وهیزار تین 180در روسییهصفیه شده تولیدسرب ت،2021در سال -1
. شده استهزارتن سرب تصفیه شده مصرف100

، همچنان نسبت به سطوح تولیید پییش از 2020با وجود رشد نسبت به سال
.، در مقادیر پاییني قرار دارد19کووید

(هزارتن7)واردات سرب روسیه تماما از قزاقستان با کمترین سطح ممكن -2

ینادرمعدنيواحدهیچواستبازیافتمحلازروسیهسربتولیدتمام-3
.نداردوجودکشور

،(2021درتنهزار37)Fregatمجتمع هایازروسیهثانویهسربتولید-
Maglyuk(24هزارتن)وRyaztsvetmet(20هزارتن)،نزدیكيدرسههر

مسكو

استونيمرزنزدیكيدرتن500وهزار13باتولیدEcrousmetallمجتمع-



هزارتن180روسیهسربتولید2021سالطيروسیهتنيهزار111صادرات

چینبه جزآسیامقصدبهدرصد35واروپامقصدبهروسیهدرصد50حدودصادرات-1

تنهزار18حدودگذشته،سالطياوکراین،سربمصرف-2

.مي شودبرآوردتنهزار10برابرباصادراتقابلعرضهمازادوهزارتن28حدوداکراینکشورتولید-3

.استرومانيوترکیهاسلووني،چک،جمهوریلهستان،کشورهایبااوکراینتجارتعمدهحجم-4

خالصوبود(تن1،600)بلاروسمبداازعمدتاتني600وهزار2حدوداکراینواردات2021سالدر-5
.زدرقمکشوراینبرایراتني9،400صادرات
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روي-4
Zinc
Zn



2021درسال دنيادر رويوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررتبه
ذخيره سال  2021

(ميليون تن)
نسبت ذخيره به كل دنيا

(درصد)

69.019.7استراليا1
44.012.6چين2
22.06.3روسيه3
19.05.4مكزيك4
19.05.4پرو4
12.63.6ايران5
12.03.4قزاقستان6
9.12.6هند7
9.02.6امريكا8
5.41.5كانادا9

4.81.4بوليوي10
3.71.1سوئد11

21.46.1ساير كشورها

350.0100.0جمع
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ر ايرانكشور به تفكيك استان هاي كشوروي وسرب ذخاير 

استانردیف
مجموع تناژ

(تنمیلیون )
عیار روی

(درصد)
(درصد)عیار سرب 

%1.60%178.84.70یزد1
%3.60%13.57.80اصفهان2
%2.20%9.73.90مرکزی3
%2.90%5.927.80زنجان4
%3.80%5.47.20فارس5
%3.00%2.29.80سمنان6
%1.50%1.516.20کرمان7
%10.00%1.32.70همدان8
%3.80%1.05.10خراسان جنوبي9
%7.50%0.99.30قزوین10
%3.50%1.54.00سایر11

%1.90%221.65.70مجموع

(تن)فلز محتوی 
12.6روی

4.2سرب
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2022و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي رويمتوسط قيمت 
(دلار بر تن)

دلار بر تن2389: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن3161: ماهه سال شمسي11متوسط قيمت 

دلاربرتن3624: تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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راخيسه ماه در بورس فلزات لندن در رويتغييرات قيمت 

دلاري براي سه 3300، پيش بيني ميانگين قيمتي 2022هزار تني در سال 130با توجه به انتظار مازاد تقاضاي *
ماهه اول سال جاري بر اساس گزارش متال بولتن  

50



چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

51

Source: ICSG-Jan 2022

202020212022تقاضا/عرضه
(پیش بیني)

تغییر سالدرصد
نسبت به 2021

2020سال 

روي 
محتوي 
معدني

12.312.8513.394.7عرضه

ه روي تصفی
شده

(شمش)

13.814.1314.452.5عرضه

13.314.0914.416.2تقاضا

تراز عرضه و 
تقاضا

0.5+0.04+0.04+-

تنميليون:واحد

رويعرضه و تقاضاي جهاني فلز 



2022-2012روي از سال و تقاضاي فلز روند عرضه 
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يراخسال هاي در كشور ايران در روي وضعيت توليد، واردات، صادرات و مصرف 

سال
صادرات وزني 

(تنهزار)
واردات وزني 

(تن)
تولید

(تنهزار)
مصرف

(تنهزار)
جمعیت

(نفر)
سرانه مصرف

(رکیلوگرم بر نف)

13951291961704180.277.4280/51

13961451851985381.162.7880/65

139794622086282.012.0000/76

13981101611985083.000.0000/60

13991363662085284.038.0000/62

تولید
2021قیمت رتبه ایران(هزار تن)1399سال 

(دلار بر تن)
آسیادنیاايراندنیا

12200459723،008ماده معدني روي

-13700208شمش روي

جهانروياستخراجازايراندرصدي3.8حدودسهم

ايراندررويشمشهزارتني474ظرفيت

درصد44حدودايراندررويشمشظرفيتبهتوليدنسبت

دنيادررويشمشتوليداتازايراندرصدي1.5سهم
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99درصد تغییرات سال 
98نسبت به سال  99سال  98سال نام فلز

9/2%- 186 205 سرب

5/05+% 208 198 روی

در كشور ايران در سال هاي اخيرسرب و رويوضعيت توليدات 

هزارتن: واحد

نام فلز
متوسط سرانه مصرف 

(کیلوگرم بر نفر)
تعداد کل کارخانه ها در 

ایران
نتعداد کارخانه فعال در ایرا

3222كنسانتره روي

0.68170شمش روي

2618كنسانتره سرب

1.019976شمش سرب

داردرقراچينوهندازپسايرانروياستخراجتوليدميزانآسيايي،كشورهايبامقايسهدر.
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درصد رشد 
نسبت به 

مدت مشابه 
سال گذشته

1400
(ماهه9)
(هزارتن)

1399
(هزاتن)

1398
(هزارتن)

شرکت  نام فلز

44%- 417 941 138
رویسرب و 

مهدی آباد

سرب و 
روی

16+% 803 1046 954 سرب و روی انگوران

291% 165 68 68 سرب نخلک

20%- 383 714 601 ایرانكوه

كشور ايران در سال هايمعدن معروف 4سرب و روي وضعيت استخراج 
1400ماهه 9و 1399، 1398

هزارتن: واحد
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هزينه نقدي روي 

CRU,Feb 2022

Unit                Feb 2021        Jan 2022          Feb 2022     m/m chg %   y/y 

chg % 
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تاثير تحولات روسيه بر فلز روي
بودخواهدقيمترشدريسکانرژيتعرفه هايافزايشامااستمحدودروسيهرويتجارت

جهانيرتبه بندیدرایتالیامشابهام17جایگاهدررویهزارتن215ولیدت-1

شدهتصفیهرویجهانيتولیدازدرصدی1/5حدودسهمبا

باکنسانترهمحتویرویهزارتن275حدود،2021درسالروسیهتولید-2
جهانيتولیدازدرصدی2سهم

کنسانترهمحتویرویهزارتن370حدود،2021سالطيروسیهصادرات-3
سنواتيموجویبهباتوجه(تنهزار93)قزاقستانو(تنهزار260)چینبه

خودرویهکنسانتروارداتيتقاضایتامینبرایدیگریمبدابه دنبالچین-4
روسيمعادنکمترتولیدبهباتوجه

30کوچکرقمسالانهشدهتصفیهرویبازاردراوکراینمصرفوتولید-5
رویجهانيبازاردرکوچکبازیگرعنوانبههزارتن

رای بازار به نظر مي رسد که وقفه احتمالي در بازار روی روسیه تاثیر قابل توجه و مستقیمي ب
ار جهاني روی داشته باشد و انتظار مي رود افزایش تعرفه های انرژی اثر محسوسي بر باز

.حساس اروپا داشته باشد
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تاثير تحولات روسيه بر فلز روي
انرژيتعرفهافزايشازناشيشوکخطردراروپاشدهتصفيهرويبازار

.خواهدشدمنطقهاینذوبواحدهایسایردررویتولیدکاهشبهمنجراروپاانرژیتعرفه هایافزایش

.شدخواهدحداکثریسطوحبهرویقیمتتقویتموجبامراین

.بماندباقيبالاسطوحدراروپاگازقیمتکهمي رودانتظار

.ماندخواهدباقيبالاسطوحدرجاریسالطيانرژیکامودیتياینقیمتاروپا،گازانبارافتبهتوجهبا

.بودمسكونيبخشتقاضایافزایشبه دلیلزمستان،درقیمتافزایش

.استچینبه مقصدروسیهرویکنسانترهصادراتعمده

2019-22گاز اروپا، در قیمت ماهانه ، هزار تن   2018-21خالص صادرات روي محتوي كنسانتره روسيه به تفكيک مقاصد،  TTF
 ،MMBtu    دلار بر
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قلع-5
Tin

Sn
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2021درسال دنيادر قلعوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررديف
2021ذخيره سال 

(هزار تن)
انسبت ذخيره به كل دني

(درصد)

110022.4چين1

80016.3اندونزي2

70014.3(ميانمار)بورما3

56011.4استراليا4

4208.6برزيل5

4008.2بوليوي6

2004.1روسيه7

1503.1پرو8

1302.7كنگو9

811.7مالزي10

110.2ويتنام11

3106.3ساير كشورها

4900100.0جمع
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2022و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي قلعمتوسط قيمت 
(دلار بر تن)

دلاربرتن18975: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن35852: 1400شمسيماهه سال 11متوسط قيمت 

دلاربرتن42880: تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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2021ركورد قيمت ها و بكوارديشن در سال 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

Data: LME, Bloomberg-October 2021

 در اينجا آربيتراژ معكوس حكمفرماست قيمت بالايLME و موجودي كم
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LMEوSHFEتغييرات موجودي قلع انبارهاي 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

Source: LME, SHFE, Bloomberg-oct 2021

 ذخاير فلز قلعSHFE در حال حاضر به بالاترين سطح خود رسيده است و ذخاير اين فلز در
.به كمترين ميزان طي چند سال اخير رسيده استLMEانبارهاي   



آلومينيوم-6
Aluminium

Al



2021درسال دنيادر بوكسيتوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررديف
ذخيره قطعي بوكسيت

(ميليون تن)2021سال 

نسبت ذخيره
ل به كبوكسيت

(درصد)دنيا 

توليد بوكسيت 
(تنهزار)2021درسال

توليد آلومينا در سال 
(هزار تن)2021

7.40023.185,000400گينه1
5.80018.13,5001.400ويتنام2
5.30016.6110,00021.000استراليا3
2.7008.432,00011.000برزيل4
2.0006.35,8001.200جامائيكا5
1.2003.818,0001.500اندونزي6
1.0003.186,00074.000چين7
6602.122,0006.800هند8
5001.66,2003.100روسيه9

1800.64,3001.800عربستان سعودي10
1600.55,2001.500قزاقستان11
1.000-200.1امريكا12

5.10015.912,0003.000سايركشورها
32.000100.0390,000140.000جمع

درصداكسيدآلومينيوم40الي30ميليون تن باعيار38حدود 2020ذخیره بوکسیت ایران درسال(Al2O3)درصد است80یکاوریبار.

65
داشتدرصدي16افت99سالعملكردبهنسبتورسيدهتنهزار194رقمبهايران1400سال(آلومينيومتوليداوليهماده)آلوميناپودرتوليد.

.استتنهزار245تقريبابميزانآلوميناپودرتوليدكنونيظرفيت
نيازموردخوراكدرصد30ازپيشجاجرمآلومينايكارخانه.استشماليخراسانجاجرممنطقهدركشوردرآلوميناپودرشاخصتوليديواحدتنها

.استشدهبيشتربخشايننيازاكنوناماشد،ميتامينوارداتمحلازالباقيوكردميتامينراهرمزالوالمهديايرالكو،واحدهاي
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و پيش بيني 2021تا2017طي سال هاي آلومينيوممتوسط قيمت 
(دلار بر تن)2022

دلاربرتن1780: 1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن2660: 1400ماهه سال شمسي 11متوسط قيمت 

دلاربرتن3123: تا كنون2022متوسط قيمت سال 
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اخيراه سه مدر بورس فلزات لندن در آلومينيومتغييرات قيمت 

بولتنبر اساس پيش بيني متال 2022ميليون تني آلومينيوم  در سال 1.44كسري عرضه *
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اخيرسال هاي در دنيا در آلومينيوم وضعيت توليد

68

Source: usgs
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1400در كشور ايران در سالآلومينيوم وضعيت توليدات 

(هزار تن)ماهه10توليد نام محصولنام شركت

آلومينيوم المهدي
هرمزال المهدي

124خالص

ايرانآلوميناي 
جاجرم

768بوکسیت

31خالص

328هیدرات آلومینیوم

194پودر آلومینا

111آهک

150خالص(سالكو) جنوبآلومينيوم 

آلومينيوم ايران 
ايرالكو

132خالص

(تن308)0/31آلیاژ

0(آلیاژ)سیئی 

(تن93)0/09براده

15بیلت الومینیومی

0اسلب
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1400در كشور ايران در سال آلومينيوم وضعيت توليدات 

(هزار تن)ماهه 10توليد نام محصولنام شركت

مجموع

0ئی سی

0اسلب

0/09براده

0/31آلیاژ

15بیلت آلومینیومی

111آهک

194پودر آلومینا

438خالص

328هیدرات آلومینیوم

768بوکسیت

است بيش از نيمي از توليد آلومينيوم از پودرآلوميناي وارداتي بوده1399درسال 

1400ماهه 10درصد رشد سال 
تهنسبت به مدت مشابه سال گذش

(هزارتن)1400ماهه سال 10تولید  شرح

24% 453 شمش آلومینیوم
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يردر كشور ايران در سالهاي اخآلومينيوم وضعيت توليد

(هزارتن)شمش معادل  سال

278 1398سال 

447 1399سال 

500 (برنامه)1400سال 

326 (نه ماهه)1399سال 

398 (نه ماهه)1400سال 

درصد بالاتر22 1399نسبت به مدت مشابه1400تولیدنه ماهه 
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1400تا سال 1392در كشور ايران از سال آلومينيوم زنجيره توليد 

ده 
140ماهه
0

1399 1398 1397 1396 1395 1394 1393 1392 سال

194 231 245 237 240 490 430 380 249 آلومینا

453 447 278 301 338 341 353 354 328 آلومینیوم

هزارتن: واحد

Source: http://www.ngdir.ir/
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http://www.ngdir.ir/


اخيري سال هادر كشور ايران طي آلومينيوم توليدكننده ها ي 

1399 1398 1397
ظرفیت 

(تن)اسمي
استان نام

186 177 171 200 مرکزی
آلومینیوم ایران 

(ایرالكو)

163 89 130 253 هرمزگان
المهدیآلومینیوم 

(هرمزال-المهدی)

72 - - 300 (لامرد)فارس
جنوب آلومینیوم 

(سالكو)

25 10 - 40 خراسان شمالي آلومینیوم جاجرم

447 276 301 793 کل کشور

هزارتن: واحد
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آلوميناي كشور روند افزايش ظرفيت و توليد 
هزارتن: واحد
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كشورآلومينيومروند افزايش ظرفيت و توليد 
هزارتن: واحد
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نيكل-7
Nickel

Ni



2021درسال دنيادر نيكلوضعيت ذخاير 
(USGS 2022بر اساس آخرين گزارش مؤسسه زمين شناسي آمريكا، ) 

نام كشوررديف
2021ذخيره سال 

(ميليون تن)
نسبت ذخيره به كل دنيا

(درصد)

21.022.1استراليا1

21.022.1اندونزي2

16.016.8برزيل3

7.57.9روسيه4

4.85.1فيليپين5

2.82.9چين6

2.02.1كانادا7

0.30.4امريكا8

20.021.1سايركشورها

95.0100.077جمع
ميليون تن 2بر اساس آخرين اكتشافات صورت گرفته پهنه اي دربوانات استان فارس  با ذخيره 

قطعي 
هزار تن 37درصد كشف گرديده است  و كارخانه فرونيكل با 33.1ميليون تن احتمالي با عيار 4و

. ميليون تن ذخيره وجود داشته باشد43درسال درحال احداث است تخمين زده شده است كه 
.درصورت اثبات اين ادعا اين معدن بزرگترين معدن نيكل جهان خواهد شد 



و پيش 2021تا2017طي سال هاي نيكلمتوسط قيمت 
(دلار بر تن)2022بيني 

دلاربرتن14،200:  1399متوسط قيمت سال 
دلاربرتن18،500: 1400ماهه سال شمسي 11متوسط قيمت 

دلاربرتن17،750:  تا كنون2022متوسط قيمت سال 

Source: Statista 2022 World 

Bank
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نيكلفلز تقاضاي جهاني عرضه و 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

79

Source: ICSG-Jan 2022

202020212022تقاضا/عرضه
پیش بیني

2،4912،6393،120عرضه

2،3842،7733،044تقاضا

+76+134+107تراز عرضه و تقاضا

تنهزار:واحد



اخيرسال هاي در دنيا طي نيكل توليدروند 

Source: usgs
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هزينه نقدي نيكل 

CRU,Feb 2022

Unit                Feb 2021        Jan 2022          Feb 2022     m/m chg %   y/y chg % 
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2022هزينه پايداري توليد نيكل در سال 

وا نيكل محتتوليد تجمعي 

دلاربرتن

هزار تن
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تاثير تحولات روسيه بر فلز نيكل
روسيهعرضهازنگرانيپيدرنيكلقيمتجهش

بردلار25،000ازبیشبهلندنفلزاتبورسدرنیكلماهه3قیمتجهش-1
اوکراینبهروسیهحملهازپستن

دستدررا2021سالدرنیكلجهانيتولیدازدرصدی5سهمروسیه،-2
.استNornickelشرکتاختیاردرتولیداینتمامتقریباکهداشت

سهم،فنلانددرروسیهبهمتعلقمجتمع هایازنیكلتولیداحتساببا-3
.مي کندپیداافزایشدرصد5/6بهنیكلجهانيتولیدمجموعازروسیه

سهمابیکدرجهخالصنیكلتولیدکنندگانبزرگ ترینازیكيروسیه-4
استجهانيعرضهازدرصدی15

وبرقيخودروهایساختبخش هایدرنیكلتقاضایرشدبهتوجهبا-5
راههمعرضهمحدودیتتشدیدباخالصنیكلبازارزنگ نزن،فولادتولید
.است

زیرفوریه24تاریخدرونزوليلندنبورسانبارهایدرنیكلموجودی-6
آوریلازراتنيهزار183ازبیشافتکهگرفتهقرارتنهزار85سطح
.مي دهدنشانتاکنون2021
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اینازد؛مي رونبه شمارروسیهنیكلواردکنندگاناصلي تریناروپایي،کشورهایتجارت،آماراساسبر
ریمیومپافزایشودسترسيمحدودیتتشدیدبهمنجربین المللي،بازاردرکشوراینعرضهنبودرو،

درنیزگزارشایننگارشزماندرمحصولاینپریمیوم.بودخواهداروپایيمصرف کنندگانبراینیكل
.داردوجودمتحدهایالاتبازاردرآنبیشترافزایشاحتمالاوداشتقراربالایيسطوح

درنیكلقیمت.استکردهچشم پوشيچین،بهروسیهمحصولاتفروشازبازارکهمي رسدبه نظر
ندنلفلزاتبورسقیمتبهنسبتملاحظه ایقابلتخفیفبافوریه،24تاریخدرشانگهای،آتيبورس
مي شدمعامله

روسيهعرضهازنگرانيپيدرنيكلقيمتجهش
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تاثير تحولات روسيه بر فلز نيكل
شدهاروپاصادربهانازنیميکهبودهتنهزار80حدود2021درسالاوکرایننیكلفروصادراتخاص
دکنندگانتولیبرایاولیهموادهزینه هایافزایشبهمنجرشود،مواجهوقفهباتولیدیفرونیكلاست
.بودخواهداروپایيزنگ نزنفولاد

داده به طور کلي، اتفاقات اخیر، میزان نگراني ها نسبت به عرضه نیكل در بازار را افزایش
تحریم هایاعمال . است؛ درست زماني که بازار این محصول با محدودیت عرضه مواجه است

تر قیمت روسیه، به دلیل اثرگذاری بر صادرات نیكل این کشور، باعث رشد بیشعلیه جدید 
.این فلز پایه خواهد شد



زات وضعيت توليد و مصرف فل

پايه و نفت خام



مقايسه شاخص دلار و شاخص فلزات صنعتي 

چين بعنوان محرك 
رشد توليد 

(سمت چپ)شاخص دلار-(سمت راست)شاخص فلزات صنعتي  رابطه معكوس بين شاخص دلار و شاخص فلزات صنعتي 
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شش عامل موثر در بازار 

فلزات پايه
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اساسيفلزاتبرايمنفيعامل:جهانيصنعتيتوليدرشدكندي-1

ي در ، رشد تولید صنعت(کمیته تجزیه و تحلیل سیاست های اقتصادی)هلند CPBبر اساس گزارش
درصد کاهش یافت4.0+به 2021درصد رسید و در ماه اکتبر سال 17/9به  2021آوریل 
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به تفكيك كشورها2022كاهش رشد توليد صنعتي جهاني در سال

6ازجهانيصنعتيتولیدرشداکونومیكس،آکسفوردپیش بیني هایاساسبر. 4به2021سالدردرصد9/ /3
.یافتخواهدکاهش2022سالدردرصد
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(صنايع مختلف) 2022كاهش رشد توليد صنعتي جهاني در سال

دردرصدی9.8افزایشازپسجاریسالدرخانگيلوازمبخشدرجهانيصنعتيتولیدکهمي شودپیش بیني
لوسایدرتولیدکرد،خواهدتجربهراشتابيرشدکهزیربخشيتنها.یابدکاهشدرصد-0.8به2021سال

کاهشدلیلبهعمدتاً،که2022سالدر٪6.5+به(2021سالدر٪5.6+از)استقطعاتوموتورینقلیه
.استعرضهاختلالات

حفظ شود، 2022اگر رابطه بین رشد تولید صنعتي جهاني و قیمت فلزات اساسي در سال 
.قیمت مواجه شوندکاهش رشد فلزات پایه ممكن است در سال با 
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(اسيعامل مثبت براي فلزات اس)بنيادينوسانات زياد اما حمايت عوامل -2
.وجود دارد انتظار یک تثبیت موقت نخواهیم بود اما طولاني مدت قیمت شاهدضعف -1

.  اساسي استبه دلیل فاندامنتال قوی بازار فلزات این امر 

ات اساسي شدن رشد تولید صنعتي جهاني به رشد تقاضای کمتر برای مصرف فلزکندتر حالي که در -2
به این . با کسری باقي بمانند2022داریم که فلزات اساسي در سال اما انتظار تصفیه شده منجر مي شود، 

.معني که تقاضا باید از عرضه بیشتر باشد

.شوندمواجهکسریبا2022سالدراساسيفلزاتتمامرودميانتظار

2.0تا(سرب)مصرفدرصد0.4بینراشدهتصفیهفلزاتبازارکسریبایدپایهفلزاتکهمي دهدنشانتحقیقات
.کنندثبترا(نیكل)مصرفدرصد
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:مانندمنفيکلانعوامل

بانک)رزروفدرالتوسطدلارارزشبالایشاخصبهرسیدنونقدینگيوحذفانقباضيپوليسیاست
ياساسفلزاتوکالاهابرابردرسرمایه گذارانپذیریریسککاهشبهمنجرکه(متحدهایالاتمرکزی

.شود

:مانندمثبتکلانعوامل

چینکزیمربانکتوسطبخصوصپولارزشکاهشونقدینگيافزایشبه دلیلانبساطيپوليسیاست.
ولیدترشدباعثنهایتاومیشودخصوصيبخشاعتبارافزایشباعثدرچینشدهتسهیلماليشرایط
اقتصادیرکودکهکهامراینبهچینمرکزیبانکاعتقادامراینعلت.میشودپایهفلزاتقیمتوصنعتي

.گرددحمایتبایدواستنشدهگذاشتهسرپشتهنوز

ــه دلايل نوسانات قيمت فلزات پاي-الف 

انات دو رفتار متضاد بانك مركزي چين و فدرال رزرو ايالات متحده از جمله عوامل نوس
قيمت كاموديتي ها مي باشد
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اينواستدهكنننگرانحدوديتاچيناعتباريجريانوپايهفلزاتقيمتبينكنونيشكاف-ب
.كنندتجربهراموقتيتثبيت2022سالدراستممكنپايهفلزاتكهمي كندتقويتراديدگاه

پایهزاتفلازبرخي.گذاردنميیكسانتاثیرپایهفلزاتتمامرویاقتصادیکلانمحیطکهاستاینمهمنكته
.استتالفاندامنعواملتأثیرتحتبیشترقلعحالیكهدراستکلانمتغیرهایتاثیرتحتبیشترمسمانند
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تأثير عوامل كلان و خرد در سال گذشته-ج

جنتای.دهدمينشانگذشتهسالطيرااساسيفلزاتبازاربرموثرخردعواملدرصدوکلانعواملدرصدفوقنمودار
.مي گذاردنیومآلومیوسربقلع،بهنسبتبیشتریتاثیرنسبتاًنیكلورویمس،براحتمالاًکلانعواملکهمي دهدنشان
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(اساسيفلزاتبرايمثبتعامل)قويبنياديهايشاخص-3
آنهاینشانهازکهباشدميمثبتتوجهيقابلطوربهاساسيفلزاتبنیادیهایزمینهحاضرحالدر

لندنبورسانبارهایموجودیکاهش

فلزاتبورساخیرهایگذاریقیمت

.داده اندبا نگاهي به موجودی انبارها، اکثر فلزات اساسي در سال گذشته افزایش قیمت قابل توجهي را نشان

.ارنددر بورس فلزات لندن، تمامي فلزات پایه به استثنای آلومینیوم، در شرایط بكواردیشن قرار د

نرمالهبرایبورس،ماهه3قیمتازدرصدیبه عنوانماههسهقیمتبهنقدیقیمتنسبتازنمودار،بهباتوجه
نمودارایانتهدربكواردیشنوضعیتوقوع.استشدهاستفادهپایهفلزاتکلیهبازاردرقیمتاختلافاینکردن
قیمتافزایشباعثطبعاکهاستمصرف کنندگانبرایفیزیكيدسترسيمحدودیتبیانكرپایه،فلزاتاکثربرای

.مي شودبازاردرکامودیتي ها
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، بورس آتي شانگهای و بورس کالای شیكاگو، از سال LMEموجودی های بورس جهاني، از جمله 

. برای همه فلزات اساسي به جز روی کاهش یافته است2021

كاهش معني دار موجودي ها در كل نشانه واضحي از كمبود فلزات اساسي در بازار است-الف
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شودميبيشتراحتياطباعثبازارتكنيكالعوامل-4
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یمتقمورددرراخودصعودیدیدگاهتاداردميآنبرراماتكنیكالتحلیل
.کنیمتعدیلاساسيفلزات

(MACD)ماهانهمتحرکمیانگینواگرایيهمگرایيشاخصاساسبر
اهسالطيراحرکتایناندازههمچنانوقیمتيروندحرکتقدرتمي توان
جهتدررا،سیگنالخطماهانه،(MACD)مكدیخطکهزماني.کردبررسي

روندوکردهپیداکاهشبازارهیجانکهاستمعنابه اینکند،قطعبالابهرو
.کرداهدخوتغییرقیمتيروندحرکتجهتاکنونورسیدهپایانبهپیشین

سپتامبردر،2007ژانویهدرسیگنالوMACDخطدواخیردهه2طيدر
فعليروندخاتمهمعنيبهکهاندکردهقطعرایكدیگر2018ژوئنو2011
.اندگرفتهخودبهنزوليروندیدوهرآنازپسوبوده

شاهدهنوزماامااست،شدنضعیفحالدرMACD،2022سالآغازدر
منفيتلاقيیکاگرکهمي دهیمهشدارماحال،اینبا.نیستیممنفيتلاقي

ایناگروليبیفتداتفاقاستممكنماههچندقیمتتثبیتیکدهد،رخ
.داردوجودبازاردرقیمتبیشترافزایشاحتمالنیفتد،اتقاقتلاقي
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(عامل مثبت براي فلزات اساسي)احتمال وقوع ابرچرخه -5

.(و خدمات به وجود مي آيدرشد قوي تقاضا براي محصولات تعريف مي شود كه معمولاً توسط دوره توسعه پايدار ابر چرخه به عنوان يك 

. مي باشند( به اصطلاح بازار سهام،گاوی)بازار کامودیتي ها در مراحل اولیه بازار صعودی

ناشي از تعطیلي بزرگ اقتصاد جهاني، بازار یک بهبود قوی را 2020پس از شوک کاهش قیمتي در سال 
قرار دارد، پیش 19-اگرچه جهان همچنان تحت تأثیر اختلالات زنجیره تامین و کووید. تجربه کرده است

بیني رشد اقتصاد جهاني رو به بالا مي باشد.

ت پتانسیل افزایش قیمت فلزات اساسي در بلندمدت بسیار زیاد اس. استدلال  فوق برای تمام فلزات اساسي معتبر است
.شروع روند افزایشي فلزات پایه بوده است2021و سال 

ساله نشان مي دهد در بازار 20در روند LMEبرای مثال در مورد نیكل انحراف قیمت رسمي نقدی 
، قیمت نیكل 2021ولیكن در آغاز سال . رسید٪250، اوج انحراف به (2008-2003)قبلي ( گاوی)صعودی 

.ساله خود معامله شد20درصد بالاتر از روند 12حتي 
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صعوديبازاراوليهمراحلدر:اساسيفلزات

روند اقتصادی برای کاهش کربن و استفاده از سوخت های )انتقال سبزاز آنجا که انتظار مي رود 
به صفر رساندن تولید )تشدید شود و همه اقتصادهای بزرگ همزمان استراتژی صفر خالص( فسیلي

به –به ویژه مس، آلومینیوم و نیكل -را اجرا کنند، پیامدهای این کار برروی فلزات اساسي ( کربن
.شدت تاثیر گذار خواهد بود 

افزایش قیمت قابل توجهي 2020با وجود اینكه فلزات پایه از پایین ترین سطح کلان خود در آوریل 
.ساله خود نزدیک مي شوند20داشته اند، اما همچنان به روند 
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حركت همسوي قيمت با روند مورد انتظاربررسي دليل واگرائي يا عدم -6

بت و قوی انتظار مي رود  قیمت کلیه فلزات پایه به دلیل عوامل بنیادی مثدر شرایط کنوني 
گر وقوع بازار بالاتر از سطوح کنوني باشد، اما در مورد برخي فلزات اینگونه نیست، که نشان

.مي باشد( Divergence)واگرایي 

 ضر از مباني بازار بسیار قوی بوده و نیز قیمت قلع در حال حاقلعبرای مثال در مورد فلز
.نظر تاریخي بالا مي باشد که بیانگر تاثیر عوامل بنیادی روی قیمت این فلز است

 و با توجه به عوامل بنیادی. این امر چندان مصداق نداردمس و نیكل  ولي در مورد فلز
وص این دو بنابراین وقوع واگرائي در خص. فعلي قوی این دو فلز قیمت مي بایست بیشتر باشد

:فلز محرز است

پایه تجزیه و تحلیل در اندازه گیری درجه واگرایي بین عوامل بنیادی و قیمت های فلزات
باشد                     نشان مي دهد در شرایطي که عوامل بنیادی بهتر از قیمت های فعلي 

بهبود بعبارتي دیگر میزان واگرائي بیشتر باشد فرصت رشد و(  قیمت ها<بنیادیعوامل )
.بیشتر بازار وجود دارد

تظار تحلیل گران برای تعیین میزان شكاف بین قیمت های فعلي و میزان قیمت مورد ان
واقعي سعي در حذف عوامل کلان از قیمت فلزات اساسي نموده اند تا بتوانند قیمت( واگرائي)

هرچند نمي توان همه عوامل کلان را حذف نمود ولي امكان حذف اثر .فلزات را بدست آورند
.دلار امكان پذیر است

.
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اثر حذف دلار بعنوان يكي از موثرترين عوامل بنيادي در تعيين قيمت فلزات پايه

اثر دلار پاکسازی)با حذف یكي از عوامل بزرگ موثر در واگرائي قیمت فلزات پایه در بازار یعني  دلار 
:و انجام رگراسیون قیمت فلزات در برابر دلار نتیجه زیر بدست آمد( بر قیمت فلزات پایه

به عبارت دیگر، با اینكه عوامل بنیادی مس و . نیكل و مس بیشترین واگرایي را دارند
. نیكل قوی هستند، قیمت ها تحت تاثیر اثرات منفي دلار محدود شده اند

بنابراین، ما . مس و نیكل نسبت به سایر بخش های بازار نسبت به عوامل کلان حساس تر هستند
معتقدیم که عوامل بنیادی آنها به طور دقیق قیمت گذاری نشده است، که نشانگر یک فرصت خرید 

.است

دهنمودار اختلاف قيمت كاموديتي ها در دو وضعيت، يكي قيمت واقعي و ديگري قيمت با دلار تعديل ش
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معني همه اينها براي سال پيش رو چيست؟

انتظارات خود با قیمتها همخوانيسرمایه گذاران ، 2022در سال 
:زیرا انتظار مي رودچنداني نمي بینند ، 

عرضه دوباره بهبود یابد-1

رشد تقاضا کاهش یابد-2

.سطح نقدینگي در سیستم کاهش یابد-3

در حالي که ترکیب این عوامل به احتمال زیاد باعث نوسان
قیمت فلزات اساسي مي شود، تحقیقات نشان مي دهد که 

.عوامل بنیادی موثر باقي خواهند ماند



مابا تشكر از توجه ش


