
گزارش هفتگی سامان تحلیل
هفته منتهی به  24 فروردین ماه  1401/ شماره 95

چشم انداز روشن بازار سهام با وجود 
نگرانی‌های سیستماتیک





تحلیل تکنیــــکال شرکت
گروه صنعتی چدن‌سازان

قیمت‌های جهانی
محصولات فلـــــزی 

منتشـــــــر شده در
نشریـــــــــــــــــــــــــــــــــه
Metal Bulletin

بازار نفت

تحلیل بنیــادی
شرکت سیـمان 

خوزستان

قیمت‌های جهانـــــــــــی
محصولات پتروشیمی
منتشـــــــــــــــر شـــده در 
Platts نشریــــــــــــــــــه اسناد خزانه اسلامی

سرمقاله

6
11

20
3352

60
63

بورس کالا

48

با کلیک روی عناوین فهرست یا شماره صفحات، به صفحه‌ی مورد نظر هدایت می‌شوید.



1302داخلی 43024000 -021





در هفتـه گذشـته بـازار سـهام وضعیت بسـیار پرنوسـانی را 
تجربـه کـرد. شـاخص کل که در شـروع هفتـه از حوالی یک 
میلیـون و چهارصـد و پنجـاه هـزار واحد شـروع کـرده و با 
رشـد مناسـبی که از ابتدای هفته تا اواسـط هفته گذشـته 
داشـت حتـی تـا نزدیکـی یـک میلیـون و پانصد هـزار واحد 
کـه در اواسـط هفتـه  کـرده بـود؛ بـا نزولـی  نیـز پیشـروی 
گذشـته شـاهد بودیم شـاخص کل در انتهـای هفته دوباره 
بـه جایـگاه خـود در ابتـدای هفته یعنی حوالـی یک میلیون 

و چهارصـد و پنجـاه هـزار واحد بازگشـت.
بـه عبـارت دیگـر، بـا وجـود نوسـانات زیـادی کـه در هفتـه 
کل  کردیـم امـا در انتهـای هفتـه، شـاخص  گذشـته تجربـه 
در نهایـت تغییـر خاصـی را نسـبت بـه ابتـدای هفتـه تجربـه 
کل  و وضعیتـی در مجمـوع متعـادل را در برآینـد  نکـرده 

هفتـه شـاهد بودیـم.
هرچنـد هنـوز هـم شـرکت‌هایی بـا حبـاب قیمتـی وجـود 

کـه در  کی  دارنـد امـا بـا توجـه بـه ریـزش بسـیار وحشـتنا
حـدود یـک و نیـم سـال اخیر بـا آن مواجـه بوده‌ایم قیمت 
سـهام بسـیاری از شـرکت‌ها بـه اعـداد مناسـب و جذابـی 

رسـیده یـا نزدیـک شـده‌ اسـت.
ایـن موضـوع در کنـار رشـد مناسـب در عمـوم قیمت‌هـای 
جهانـی نشـان از وضعیـت نسـبتا مناسـب بازار سـهام برای 
کـه بـه علـت ریـزش  سـال 1401 دارد. قابـل توجـه اسـت 
کی کـه در نیمـه دوم سـال 1399 و سـال  بسـیار وحشـتنا
کـه در ایـن  1400 شـاهد بوده‌ایـم عمـوم سـرمایه‌گذارانی 
مـدت وارد بـازار سـهام شـده‌اند در زیـان هسـتند و همین 
شـده  سـهام  بـازار  بـه  اطمینانـی  نـا  سـبب  نیـز  موضـوع 
اسـت. تـرس و نااطمینانـی نسـبت بـه بـازار سـهام سـبب 
همیـن  و  شـده  سـرمایه‌گذاران  از  بسـیاری  عقب‌نشـینی 
موضـوع نیـز بـه عنـوان یکـی از مهم‌ترین دلایل عدم رشـد 
بـازار سـهام بـا وجود شـرایط نسـبتا مناسـب کلیت بـازار از 

نظـر وضعیـت بنیـادی اسـت.
بـازار  بـا شـروع یـک رونـد صعـودی در  و  در سـال 1401 
سـهام، رفتـه رفتـه اعتمـاد از دسـت رفتـه بـه بـازار سـهام 

گشـت. برخواهـد 
بـرای سـال 1401، برگشـت اعتمـاد بـه بـازار سـهام در کنـار 
عـدم کاهـش قابـل توجـه در نـرخ ارز و قیمت‌هـای جهانی، 

می‌توانـد نویـد یک سـال خـوب را بـه سـرمایه‌گذاران‌بدهد.
کنـون هیچگونـه سـیگنالی مبنـی بـر  در شـرایط فعلـی تـا 
و حتـی  کاهـش قابـل توجـه در نـرخ ارز مشـاهده نشـده 
نـرخ دلار رونـد صعـودی ملایمـی را نیز سـپری کرده اسـت. 

وضعیـت خوبـی  نیـز در سـال جدیـد  قیمت‌هـای جهانـی 
داشـته‌ و رشـد خوبـی را در بسـیاری از قیمت‌هـای جهانـی 

بوده‌ایـم. شـاهد 
بنابرایـن وضعیـت کلـی بـازار از نظر بنیـادی مطلوب بوده و 
فعال مشـکلی از ایـن نظـر احسـاس نمی‌شـود. قابـل توجه 
اسـت کـه در زمان فعلی، کم بـودن ارزش معاملات در کنار 
تـرس و ناامیـدی سـرمایه‌گذاران از سـرمایه‌گذاری در بـورس 

از مهم‌تریـن ریسـک‌های بـازار سـهام محسـوب می‌گردد. 
کلـی هفتـه‌ای  بـه طـور  بـا قیمت‌هـای جهانـی،  ارتبـاط  در 
پرنوسـان ولی در مجموع متعادل-مثبت را شـاهد بودیم. 
افزایـش حـدود پنـج درصدی در قیمـت انواع نفـت در کنار 
کاهش بیش از دو درصدی در شـاخص LME و همچنین 
 S&P GSCI کمتـر از یـک درصـدی در شـاخص افزایـش 
بازارهـای  کلیـت  در  متعادل-مثبـت  وضعیـت  از  نشـان 

کالایـی جهـان در یـک هفتـه گذشـته دارد.
از مهم‌تریـن کامادیتی‌هـای تاثیرگـذار در بـورس نیـز می‌توان 
و  بـه فـولاد، مـس، آلومینیـوم، سـرب، روی، ذغال‌سـنگ 
سـنگ آهـن اشـاره کرد کـه در مجموع ایـن کامادیتی‌ها نیز 
وضعیـت نسـبتا پرنوسـانی را در یـک هفتـه گذشـته تجربه 
کردنـد. در هفتـه گذشـته و از بیـن کامادیتی‌هـای مهـم در 
حـوزه صنایـع، روی وضعیت بسـیار خوبـی را از نظر قیمتی 
تجربـه کـرد و بـا رشـدی قابـل توجـه بـه 4550 دلار بـه ازای 
هر تن رسـید که رکوردی بسـیار جذاب محسـوب می‌گردد. 
شـایان ذکـر اسـت کـه قیمـت فعلـی روی بـه نوعی سـقف 
تاریخـی ایـن فلـز ارزنـده در تمامی ادوار گذشـته محسـوب 
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می‌گـردد. سـایر کامادیتی‌هـای مهـم در حـوزه صنایـع نظیـر 
فـولاد، سـنگ آهـن، مـس و آلومینیـوم هفتـه خوبـی را از 

نظـر قیمتـی تجربـه نکردند.
کـه در قیمـت نفـت در  کـه بـا رشـدی  قابـل توجـه اسـت 
بـه  برنـت  نفـت  قیمـت  بوده‌ایـم،  اخیـر شـاهد  مـاه  یـک 
عنـوان یـک شـاخص معتبـر در زمینـه قیمت‌گـذاری نفـت 
در جهـان، نسـبت بـه یـک سـال گذشـته حـدود 60 درصـد 
افزایـش داشـته اسـت. لازم بـه ذکـر اسـت کـه قیمت نفت 
برنـت در یـک مـاه اخیـر نزدیـک بـه 2 درصـد رشـد را تجربه 

کـرده اسـت.
قابـل توجـه اسـت که قیمـت جهانی طلا با وجود نوسـانات 
بالایـی کـه دارد امـا در یـک سـال گذشـته تقریبـا 14 درصد 
کـه در یـک سـال  ایـن درحالـی اسـت  کـرده اسـت؛  رشـد 
گذشـته، قیمت انواع نفت همانطور که اشـاره شـد به طور 
میانگیـن رشـد حـدود 60 درصـدی، قیمـت ذغال‌سـنگ 
رشـد حـدود 200 درصـدی، قیمت آلومینیوم رشـد حدود 
40 درصـدی، قیمـت روی رشـد حـدود 60 درصـد، قیمـت 
سـرب رشـد حـدود 20 درصـد و قیمـت مس رشـد نزدیک 

بـه 14 درصـدی را تجربـه کرده اسـت.
از  یکـی  بـه عنـوان  فـولاد  قیمـت  کـه  اسـت  ذکـر  شـایان 
مهم‌تریـن کامادیتی‌هـای موثـر بـر بـازار سـهام ایـران در یک 

گذشـته تغییـر خاصـی را تجربـه نکـرده اسـت. سـال 
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و طـی عملکـرد 1 ماهـه منتهـی  شـرکت ایـران خـودر
بـه 1400/12/29 معـادل 115,834,905 میلیون 
وش رسـانده اسـت  ریـال از محصـولات خـود را بـه فر
کـه نسـبت بـه دوره 1 ماهـه مشـابه سـال قبـل %61 

افزایش داشـته اسـت.

»خــودرو« بــا ســرمایه ثبــت شــده 301,656,068 میلیــون 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
1400/12/29 مبلــغ 722,416,410 میلیــون ریــال درآمــد 
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

قبــل 64% رشــد داشــته اســت.

عملکــرد  طــی  گهــر زمیــن  آهــن  ســنگ  شــرکت 
معــادل   1400/12/29 بــه  منتهــی  ماهــه   1
30,799,114 میلیــون ریــال از محصــولات خــود 
ــه دوره  ــبت ب ــه نس ــت ک ــانده اس وش رس ــر ــه ف را ب
ــته  ــش داش ــل 75% افزای ــال قب ــابه س ــه مش 1 ماه

اســت.

»کگهــر« بــا ســرمایه ثبــت شــده 25,000,000 میلیــون 
بــه  ریــال طــی عملکــرد 3 ماهــه ســال مالــی منتهــی 
ــد  ــال درآم ــون ری ــغ 68,244,014 میلی 1401/09/30 مبل
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 47% رش قب

و در سال 1399 و 1400 عملکرد ماهانه خودر

عملکرد ماهانه کگهر در سال 1399 و 1400
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شــرکت معــادن منگنــز ایــران طــی عملکــرد 1 ماهــه 
 292,669 معــادل   1400/12/29 بــه  منتهــی 
وش  فــر بــه  خــود را  محصــولات  از  میلیــون ریــال 
ــابه  ــه مش ــه دوره 1 ماه ــبت ب ــه نس ــت ک ــانده اس رس

ســال قبــل 136% افزایــش داشــته اســت.

»کمنگنــز« بــا ســرمایه ثبــت شــده 202,400 میلیــون 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
1400/12/29 مبلــغ 3,456,887 میلیــون ریــال درآمــد 
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 80% رش قب

ــی  ــور ط ــا ن ــی صب ــی و صنعت ــعه معدن ــرکت توس ش
 1400/12/29 بــه  منتهــی  ماهــه   1 عملکــرد 
معــادل 3,558,820 میلیــون ریــال از محصــولات 
وش رســانده اســت که نســبت بــه دوره  خــود را بــه فــر
1 ماهــه مشــابه ســال قبــل 14% کاهــش داشــته 

ــت. اس

»کنــور« بــا ســرمایه ثبــت شــده 12,771,022 میلیــون 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
ــد  ــال درآم ــون ری ــغ 30,938,530 میلی 1400/12/29 مبل
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 44% رش قب

عملکرد ماهانه کمنگنز در سال 1399 و 1400

عملکرد ماهانه کنور در سال 1399 و 1400

بررسی گزارشات کدال
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ی و رشد  4624 ریالی  وشیمی در هفته جار دلار پتر

بـا توجـه بـه تغییـر قیمـت میانگیـن هفتگـی ،از جانـب دلار 
نیمـا شـاهد رشـد   4624 ریالـی در قیمـت های پایـه اعلامی 

توسـط صنایـع پاییـن دسـتی خواهیـم بود.

          میانگین هفته گذشته :  239301  ریال
ی:  243925  ریال           میانگین هفته جار

وشیمی برای عرضه در بورس کالا ز محصولات پتر نرخ پایه ار
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سومین عرضه شرکت آلومینیوم ایران

ــن  ــه فروردی ــومین  عرض ــران در س ــوم ای ــرکت آلومینی ش
ســال 1401، شــمش شــمش 1000p-99.8 را بــا  افــت 2 
کــرد. درصــدی قیمــت، محــدوده 863112  ریــال عرضــه 

         میزان عرضه:  1000 تن
         میزان تقاضا:  575    تن 

          قیمت پایه عرضه: 863112
زش معاملات: 474,711,600          ار

زش معاملات وند نرخ شمش                                                   آلومینیوم ایران                    ار P-99.8-1000ر

22

بررسی گزارشات بورس کالا

http://www.samanbourse.com


www.samanbourse.ir

هفته‌نامه سامان تحلیل شماره 95

ــت  ــش نف ــرکت پالای ــوم ش ــوم بات ــت وکی ــد قیم ون ر
ــال 1398 ــدای س ــز  از ابت تبری

دومیــن عرضــه فروردیــن  مــاه ســال1401،  وکیــوم باتــوم 
شــرکت پالایشــگاه نفــت تبریــز  در بــورس کالا  قیمــت  

ــد. ــراه ش ــال  هم ــدوده 100200 ری مح

        عرضه : 4000  تن 
        میزان تقاضا : 3400    تن 

زش معاملات : 230,460,000          ار
      

زش معاملات وکیوم باتوم پالایشگاه نفت تبریز                     ار
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ــیران در  ــی ش ــزن خط ــل بن ــت آلکی ــرخ قیم ــد ن ون ر
بــورس کالا

ن  ســومین  عرضــه فروردیــن مــاه ســال 1401،  آلکیــل بنــز
ــا رشــد 6 درصــدی قیمــت  خطــی شــیران در بــورس کالا ، ب
428698 ریــال همــراه شــد و ایــن درحالــی بــود کــه بــرای 

1400 تــن محصــول، 700 تــن تقاضــا وجــود داشــت.

زش معاملات : 300,088,600           ار

زش معاملاتI C II-LABB-00الکیل بنزن خطی ار شیران
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سومین  عرضه شرکت کالسیمین

سـال  فروردیـن  عرضـه  سـومین  در  کالسـیمین  شـرکت 
قیمـت،  درصـدی   5 رشـد  را   99.98 روی  شـمش   ،1401

کـرد. عرضـه  ریـال   1046853 محـدوده 

          میزان عرضه : 400 تن 
          میزان تقاضا : 25 تن 

زش معامله : 26171325           ار

زش معاملات وی 99.98 شرکت کالسیمین                     ار وند نرخ شمش ر ر
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در ابتـدا میخوایـم ببینیم بـازار آتی در کجـای بازارهای مالی  
وجود دارد.

 

بازارمالی  چیست ؟ 
بازاری است که در آن دارایی های مالی مبادله می‌شوند.

دارایـی مالـی دارایی‌هایـی هسـتند کـه نامشـهودند و ارزش 
آنهـا به پشـتوانه یک دارایی‌ دیگــر تعیین می‌شـود، همانند 

سـهام و اوراق قرضه و ابزارهای مشـتقه.

کـه  گـر بازارهـای  مالـی را بـر اسـاس  نـوع  دارایـی مالـی   ا
کنیـم بـه 3 بـازار   در آن معاملـه  می‌شـود  تقسـیم بنـدی 

برمیخوریـم:

 (Derivative Market) بازار مشتقات 
مشـتقات به معنای مجموعه‌ای از ابزارها یا اسـنادی اسـت که 
فلسـفه خلـق آنهـا پوشـش ریسـک می‌باشـد، در این جنـس از 
ابزارهـای مالـی، خـود دارایـی پایـه معاملـه نمی‌شـود و در واقع 

تعهـد خرید و فـروش ایجاد می‌شـود.
علت نامگذاری ابزارهای مشتقه آن است که ارزش آنها ،مشتق 

شده از قیمت دارایی پایه آنهاست.
یکـی از جذابتریـن ویژگـی هـای بـازار مشـتقه، وجـود اهرم 
در معامالت مـی باشـد )بـه عبارتـی می‌توانید چندیـن برابر 
سـرمایه خـود معاملـه کنید( همچنیـن این بـازار دو طرفه 
کاهـش قیمـت   یـا  از افزایـش  بـوده، بـه عبارتـی می‌تـوان 
کسـب سـود نمـود )در ابتـدا بخرید و در ادامه بفروشـید یا 

بالعکـس، در  ابتـدا بفروشـید و در  ادامـه بخریـد(

وه اصلـی تقسـیم  مشـتقات را مـی تـوان بـه چهـار گـر

: د کر

 Forward ،پیمان آتی     
 Future ،قرارداد آتی     

 Option  ،اختیارات     
  Swap ،تاخت     

تی و جایگاه معامله‌گر در این بازار فلسفه بازار آ
حـال   می‌شـود  معاملـه  آتـی  قـرارداد  آتـی  بـازار  در 

چیسـت؟ آتـی  قـرارداد 
قـراردادی اسـت کـه طـی آن فروشـنده متعهد می‌شـود در 
سررسـید معینـی در آینـده، مقـدار مشـخصی از کالا را بـه 
قیمتـی معلـوم ) کـه در لحظـه بـا توجه به عرضـه و تقاضا 
تعییـن می‌شـود( بـه فـروش برسـاندو در مقابـل، خریـدار 
و  بـا همـان مشـخصات  را  کالا  آن  نیـز متعهـد می‌شـود 

مفروضـات خریـداری کنـد.
)هجینـگ(  ریسـک  کاهـش  بـرای  دنیـا  در  آتـی  بازارهـای 
تولیدکننـده عمـده و مصرف‌کننـده هـای  بـزرگ بـه وجود 
آمـده اسـت؛ یعنـی تولیدکننـده بـرای اینکه بتوانـد  با خیال 
و از فـروش محصـول  آسـوده تولیـد خـود را انجـام داده 
خـود بـا قیمت مشـخص و در زمان معین مطمئن باشـد.
از طرفـی مصرف‌کننـده ایـن کالا،  به نوعـی قیمت خریدش 

را در مقابل نوسـانات قیمت بیمه کرده اسـت.
بـه عنـوان مثـال در بازارنقـدی زعفـران، کشـاورز همیشـه 
کـه زمـان برداشـت محصـول، قیمـت  ایـن ریسـک را دارد 
شـرکت‌های  ماننـد  مصرف‌کننـده  و  کنـد  پیـدا  کاهـش 
کـه هنـگام خریـد  دارویـی، همیشـه ایـن ریسـک را دارد 
زعفـران، قیمـت زعفـران رشـد زیـادی کنـد. بـرای اینکه این 
مصرف‌کننـده  و  تولیدکننـده  شـوند،  کنتـرل  ریسـک  دو 
متعهـد  تولیدکننـده  آن  در  و  می‌بندنـد  قـراردادی  باهـم 
می‌شـود در زمـان مشـخصی در آینـده و در قیمتی معلوم 
)کـه در لحظـه با توجـه به عرضه و تقاضا تعیین می‌شـود( 
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و حجـم مشـخص، محصـول را بـه خریـدار تحویـل دهـد 
و در مقابـل خریـدار متعهـد بـه پرداخـت مبلـغ محصـول 
می باشـد. شـایان ذکر اسـت کـه جهت جلوگیـری از امتناع 
طرفیـن قـرارداد، بورس کالا وجـه تضمینی را از آنها دریافت 

می‌کنـد.

تـی بـورس کالای ایـران هـم اکنـون  توجـه: در بـازار آ
می‌شـود.    معاملـه  و زعفـران  طلا،نقـره  صنـدوق 

فعالان این بازار
در بازار آتی طلا، نقره و زعفران ۳ گروه عمده فعالند: 

1( )نوسان گیرها(  بورس بازان
2( پوشش دهندگان ریسک)هجرها(

3( آربیتراژگرها

بالغ بر 90 درصد معاملات متعلق به نوسانگیران  هست.
نوسـان گیرهـا، بـه دنبال فرصت‌های سـودآوری از نوسـانات 

قیمـت بـوده و هیچ قصـدی جهت  تحویـل ندارند.

در بولتن بعدی به ادامه مطالب می‌پردازیم:
     تاریخچه بازار آتی

     ویژگی‌های بازار آتی 
     مفاهیم و قوانین بازار 
     تابلو معاملاتی بازار آتی
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تی بورس کالای ایران نقشهTVL  بازار آ

 TVL Market 1400/01/22 : 737 BR (Billion RIAL)

همچنیـن تغییـرات موقعیـت هـای بـاز قراردادهـای 
تـی کالا نسـبت به هفته قبل به این شـرح می باشـد: آ

     طلا فروردین 34% کاهش
     طلا خرداد 20% کاهش
     طلا مرداد 37% افزایش

     نقره فروردین 50% کاهش
     نقره خرداد 32% افرایش

     زعفران اردیبهشت 13% کاهش
     زعفران تیر 6% کاهش

     زعفران شهریور 5% کاهش
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وردین ماه 1401) میلیارد ریال( تی کالا: 16 الی 22 فر زش معاملات بازار آ ار

زش معاملات: 3.961 میلیارد ریال مجموع ار
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رسید شهریورماه 1401   نمودار M30 زعفران نگین سر

بـا توجـه بـه نمـودار بـالا ) نمـودار 30 دقیقـه ای زعفـران 
رنـگ  قرمـز  کادر  از  عبـور  در صـورت  قیمـت  شـهریورماه( 
بـه سـمت بـالا می‌توانـد سـناریور احتمـال افزایـش قیمـت 
را بیشـتر کنـد، همچنیـن در چـارت روزانـه همیـن نمـودار 
کـه در گـزارش آورده نشـده اسـت، در انتهـای رونـد ریزشـی 

شـاهد ایجـاد چنـد الگوی شـمعی ژاپنی بازگشـتی از جمله  
بودیـم.  Engulfing Candle الگـوی 

 15 از  زعفـران سررسـید شـهریور  کـه  اسـت  ذکـر  شـایان 
فروردیـن تـا 21 فروردیـن ماه از قیمـت 451،900 تا قیمت 
407،100 ریزش حدود 30% را تجربه کرده که با احتسـاب 

اهـرم  3 الـی 4 برابـری بـازار آتی ، فرصت کسـب سـود بالای 
ایـن نمـاد)SAFSH01( ایجـاد  را بـرای فروشـندگان   %30

کرده اسـت. 

تی بورس کالای ایران رسی تکنیکالی قراردادهای آ تحلیل و بر
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رسید مردادماه 1401 نمودار  Daily صندوق طلا لوتوس سر

بـا توجـه بـه نمـودار روزانـه صنـدوق طال لوتوس سررسـید 
مردادمـاه 1401، از تاریـخ 28 اسـفندماه 1400 تا تاریخ 23 
فروردیـن مـاه 1401 رونـد صعـودی داشـته و  قیمـت پس 

از 2 بـار بـر خـورد به خط میانی چنگال و کلاسـتر فیبوناچی 
کستنشـن نتوانسـت بـه مسـیر خـود ادامه  پروجکشـن و ا
دهـد، از آنجایـی کـه کنـدل آخـر زیر خـط میانی چنـگال آبی 

رنـگ قـرار گرفته اسـت، ایـن احتمال وجـود دارد که قیمت 
یـک ریزشـی رو دسـت کـم بـه صـورت اصلاحـی تـا نواحـی 

مشـخص شـده در چارت داشـته باشـد.   
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رسید خرداد  1401 نمودار M30  نقره سر

نقره خرداد در هفته  گذشـته کاملا  روند صعودی داشـت 
و از 202400 کـه نقطـه حمایتـی خـودش بـود توانسـت  تـا 

مـرز 212600 رشـد کند.
سـطح قیمـت 202400 محـدوده حمایتـی محکمـی بـرای  
تصویـر  در  کـه  و همانطـور  اسـت  نقـره سررسـید خـرداد 

کنش نشـان  مشـخص اسـت چندیـن بـار ، به این سـطح وا
داده اسـت.

بـا توجـه بـه  اینکـه ایـن سررسـید در یـک  مثلـث کاهشـی  
کنش  قـرار  گرفتـه و در  حـال  حاضـر به سـقف ایـن الگو  وا
  MACD نشـان داده،در  عیـن حـال  هیسـتوگرام اسـیلاتور

هـم در بـالای خـط صفـر  در حـال  کوتاه‌تـر شـدن هسـت، 
بـه نظـر  می‌رسـد قیمـت ایـن سررسـید در  ادامه کاهشـی  

باشد.
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)LLDPE-FOB(پلی اتیلن سبک خطی                                            خاورمیانه
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)FOB(پلی اتیلن سنگین                     خاورمیانه

Platts قیمت جهانی محصولات پتروشیمی منتشر شده در نشریه
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PVC  CFR  SE  ASIA  PRICE ($)

36

Platts قیمت جهانی محصولات پتروشیمی منتشر شده در نشریه

http://www.samanbourse.com


هفته‌نامه سامان تحلیل شماره 95

CFR  CHINA وپیلن وند نرخ پر وپیلن   CFR  جنوب شرق آسیا                        ر وند نرخ پر ر

Platts قیمت جهانی محصولات پتروشیمی منتشر شده در نشریه
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Polypropylene (PP  Block Copolymer)  CFR  SE  ASIA
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Styrene  CFR  China  وش وند نرخ فر ر

Platts قیمت جهانی محصولات پتروشیمی منتشر شده در نشریه
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CFR  China وند نرخ بنزن ر
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ی آمریکایـی هفتـه گذشـته شـمار  ژ شـرکت‌های انـر
ی نفـت را افزایـش دادند. دکل‌هـای حفـار

کـرد  شـرکت خدمـات انـرژی بیکرهیـوز روز جمعـه اعالم 
آوریـل،   ۸ بـه  در هفتـه منتهـی  آمریکایـی  تولیدکننـدگان 
کـه  کردنـد  ۱۳ حلقـه بـه شـمار دکل‌هـای حفـاری اضافـه 

سـومین رشـد هفتگـی متوالـی بـود.

تعداد دکل های نفتی آمریکا                        تغییرات
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Iran Heavy Oil  Price                     تغییرات
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معنـای آن اسـت کـه محدودیت تولید فعلـی در اوت بدون 
تغییـر می‌مانـد و بـه کمبـود شـدیدتر عرضه در بـازار منجر 

می‌شـود.
گذشـته در بیانیـه‌ای  آرامکـو روز هفتـه  شـرکت سـعودی 
اعالم کـرد که عربسـتان قیمت رسـمی فـروش انواع نفت 
خـام خـود در مـاه سـپتامبر را بـرای عرضـه بـه مشـتریان 

گوسـت افزایـش داده اسـت. آسـیایی نسـبت بـه مـاه آ
آرامکـو قیمـت رسـمی فـروش مـاه سـپتامبر نفـت خـام 
»سـبک عربـی« را بـرای عرضـه بـه مشـتریان آسـیایی سـه 
دلار بـرای هـر بشـکه بیشـتر از میانگیـن قیمـت نفـت خـام 

کـرد. شـاخص‌های عمـان/ دبـی تعییـن 
آرامکـو همچنیـن قیمـت رسـمی فروش نفت نوع »سـبک 
عربـی« را در مـاه سـپتامبر بـه منطقـه شـمال غربـی اروپـا 
کـه مرکـز اصلـی آن روتـردام اسـت، بـا یک دلار و ۷۰ سـنت 
بـرای هـر بشـکه تخفیـف در مقابـل نفـت خـام شـاخص 

برنـت دریـای شـمال عرضـه می‌کنـد.
مـاه  در  تحویـل  بـرای  عربسـتان  فـروش  رسـمی  قیمـت 
سـپتامبر بـه مشـتریان در ایـالات متحـده آمریکا بـه ارزش 
مثبـت یـک دلار و ۳۵ سـنت بـرای هـر بشـکه نسـبت بـه 

شـاخص خـام تـرش آرگـوس )ASCI( تعییـن شـد.
عربسـتان قیمت نفت خود را بر اسـاس پیشنهاد مشتریان 
و پـس از محاسـبه تغییـر ارزش نفـت خـود نسـبت بـه ماه 

گذشـته، بر اسـاس قیمـت فرآورده‌ها تعییـن می‌کند.
معمـول  به‌طـور  عربسـتان  نفـت  فـروش  رسـمی  قیمـت 

اقـدام  ایـن  و  منتشـر می‌شـود  میالدی  مـاه  هـر  پنجـم 
دیگـر  بـر مبنـای قیمت‌گـذاری  به‌طـور معمـول  عربسـتان 
تولیدکننـدگان نفـت خاورمیانـه، از جملـه عـراق و امـارات 

ایـران تاثیـر می‌گـذارد. و  کویـت  متحـده عربـی، 

گریدهـای نفتـی  شـرکت ملـی نفـت ایـران قیمـت فـروش 
سـبک و سـنگین خـود را هـر یـک بـه میـزان ۸۰ سـنت در 
هـر بشـکه نسـبت بـه جـولای افزایـش داد و بـه ترتیـب دو 
دلار و ۴۰ سـنت و یک دلار و ۳۰ سـنت بالاتر از نرخ قیمت 

گوسـت تعییـن کرد. پایـه منطقـه‌ای عمان/دوبـی در آ
همچنیـن قیمـت نفـت فـروزان را ۷۵ سـنت در هـر بشـکه 
افزایـش داد و یـک دلار و ۳۵ سـنت بالاتـر از قیمـت پایـه 
منطقـه تعییـن کـرد. قیمـت نفت سـروش برای فـروش در 

گوسـت هـم ۸۰ سـنت در هـر بشـکه افزایـش یافـت. آ
کرات  عربسـتان سـعودی هفتـه گذشـته پس از این کـه مذا
اوپـک پالس دربـاره افزایش تولیـد نفت بـدون نتیجه ماند، 
گوسـت بـرای خریـداران از  قیمـت فـروش نفـت در مـاه آ

آسـیا گرفتـه تا آمریـکا را افزایـش داد.
شـرکت آرامکـوی سـعودی قیمـت فـروش رسـمی نفت به 
آسـیا کـه بـازار اصلـی این شـرکت اسـت را بـرای گریـد نفتی 
سـبک عـرب لایـت بـه میـزان ۸۰ سـنت افزایـش داد و دو 
دلار و ۷۰ سـنت در هـر بشـکه بالاتـر از قیمـت پایه منطقه 

کرد. ای تعییـن 
ایـن بزرگتریـن افزایـش مـاه بـه مـاه از ژانویـه بـود و نشـان 
مـی دهـد کـه ایـن غـول نفتـی با وجـود کمبـود عرضـه در 

بـازار، تولیـدش را مـاه آینـده افزایـش نخواهـد داد.
بهـای معامالت نفـت و بازارهـای فیزیکـی با پیشـرفت نرخ 
کسیناسـیون کـه بـه بهبـود تقاضـا کمـک کـرده، افزایش  وا
بـه  پالس  اوپـک  کـرات  مذا فروپاشـی  اسـت.  کـرده  پیـدا 

و  سـبک  نفتـی  گریدهـای  وش  فـر افزایـش 
ایـران نفـت  ملـی  شـرکت  سـنگین 
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شرکت تولیدی چدن سازان)سهامی عام(
)تایم فریم هفتگی ، مقیاس لگاریتمی (

 116 مـدت  در  سـهم  می‌شـود،  مشـاهده  کـه  همانطـور 
هفتـه یـک صعـود بسـیار شـارپ را تجربـه کـرده و در مـرداد 

اسـت. شـده  اصلاحـی  فـاز  وارد   1399
ولی خود نیز خارج شـده  بـا توجـه به اینکه سـهم از کانـال نز
ولی  اسـت هـر رشـد قیمتی سـهم فعال پولبک بـه کانـال نز
خواهـد بـود کـه محـدوده 235 تومان بـه عنـوان مقاومت 

اولیـه و مهـم این شـرکت خواهـد بود .
از نظر سیسـتم معاملاتی ایچیموکو، سـهم بـه زیر ابرکومو 
نفـوذ کـرده و هنوز وضعیـت مطلوب در این سیسـتم ندارد 
و تنهـا نکتـه مثبـت، عبـور قیمـت از تنکانسـن هسـت کـه 
فعال بایـد منتظـر واکنـش قیمـت بـا کیجونسـن محـدوده 

230 تومـان ماند.
امـا آنچـه اهمیت دارد سـهم بـه لحـاظ تکنیکالـی وضعیت 
خوبـی ندارد و بایسـتی بـرای شکسـت و صعـود از محدوده 

460 تومـان عبـور نماید.
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کارخانه سـیمان خوزسـتان در زمینی به مسـاحت 100هکتار 
در منطقـه دشـت دنـا در 120 کیلومتـری شـرق شهرسـتان 
اهـواز احـداث شـده و تحـت پوشـش هلدینگ شـرکت فارس 
و سـیمان تامیـن شـرکت سـرمایه‌گذاری تامیـن  خوزسـتان 

اجتماعی )شسـتا( اسـت.
عملیات ساخت کارخانه در سال 1372 آغاز شد و فاز اول آن 
بـا ظرفیـت روزانه 3000 تن کلینکر در اسـفندماه سـال 1376 

معرفی شرکت:
بـه تولیـد رسـید و فـاز دوم نیـز بـا ظرفیـت روزانـه 5000 تـن 
کلینکـر در دی مـاه سـال 1388 مـورد بهره‌بـرداری قـرار گرفت. 
دسترسـی آسـان بـه آبهـای خلیـج فـارس، نزدیکی بـه مرزهای 
خاکی و آبی کشور عراق و وجود طرح های عمرانی در استان 
کشـاورزی صنایـع نفـت،  خوزسـتان بـه خصـوص پروژه‌هـای 
پتروشیمی و صنایع پایین دستی آنها موقعیت استراتژیک و 

امتیـازات ویـژه‌ای بـرای این شـرکت فراهم نموده اسـت.

شـرکت سـیمان خوزسـتان در حـال حاضـر بـا تولیـد سـالانه 
2/5 میلیـون تـن کلینکـر و سـیمان شـامل، تیپ‌هـای 5،2،1 
و سـیمان چـاه نفـت و سـیمان‌های پوزولانـی و سـرباره‌ای بـا 
کیفیت بسیار بالا یکی از بزرگترین کارخانه‌های سیمان کشور 
محسـوب می‌شـود. وضعیت تولید شـرکت به شـرح جدول 

قابل مشـاهده اسـت:
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شـرکت  نیـز   1400 سـال  در 
بـا  مشـابه  وضعیتـی  تقریبـا 
 12 در  و  داشـته   1399 سـال 
شـرکت   1400 سـال  ماهـه 

سـیمان خوزسـتان موفـق بـه فروش 
1 میلیـون و 388 هـزار تـن انواع سـیمان و 

کلینکـر داخلـی و همچنیـن 1 میلیـون و 52 هزار 
اسـت.  شـده  صادراتـی  کلینکـر  و  سـیمان  انـواع  تـن 

ونـی  بیر محیـط  و  صنعـت  بـر  موثـر  عوامـل 
: کت شـر

رکود اقتصادی، چالش‌های ناشـی از تعاملات سیاسـی با سـایر 
کشورها و تورم حاکم بر بازار اقتصادی ایران و کاهش طرح‌های 
عمرانـی و میـزان تولید مازاد بر نیاز کشـور و عدم توازن عرضه 
و تقاضـا از موضوعـات اثر گذار بر صنعت سـیمان در سـال‌های 
گذشـته و حـال بوده اسـت. همچنیـن رکود حاکـم بر صنعت 
سـاخت و سـاز یکی دیگر از عوامل اثر گذار بر صنعت سـیمان 
اسـت کـه موجب عـدم رونق اقتصادی در بـازار صنعت مذکور 

گردیده است.

نگاهی جامع به صنعت سیمان:
صنعـت سـیمان در حالـی طی یک دهه گذشـته تحت تاثیر 
ارزی، قیمت‌گـذاری  نوسـانات  از جملـه  عوامـل مختلفـی 
دسـتوری، رقابـت منفـی، عـدم توسـعه اقتصـادی، وضـع 
بازپرداخـت  و  از طـرف همسـایگان  و محدودیـت  تعرفـه 

تسـهیلات ارزی، یکـی از پرچالش‌تریـن دوره‌هـای فعالیـت 
خـود را شـاهد بـود که شـرکت‌های فعـال در این حـوزه تنها 
بـرای ادامـه حیـات خـود اقـدام بـه تولیـد و فـروش کردند. 
هلدینگ‌هـای  تولیـدی،  شـرکت‌های  کثـر  ا میـان  ایـن  در 
سـیمانی و فعـالان بـازار سـرمایه تنهـا راه کوتـاه کردن 
دسـت دلالان از ایـن صنعـت را عرضـه سـیمان 

کالا‌می‌دانسـتند. بـورس  در 
در ادامـه بـه بررسـی میـزان تولیـد، 
صـادرات  و  داخلـی  مصـرف 
کلینکـر  و  سـیمان 
گذشـته  طی ۷ سـال 

می‌پردازیـم و مشـکلات و چالش‌هـای پیـش‌روی صنعـت 
‎ :می‌دهیـم قـرار  بررسـی  مـورد  را  سـیمان 

نگاهی کلی به صنعت سیمان:
و  سـاختمانی  نهـاده‌  نقـش  در  سـیمان  مصـرف  امـروزه 
عمرانـی می‌توانـد بـه عنوان یکی از شـاخص‌های پیشـرفت 
کشـور ایـران حـدود ۷۶  گرفتـه شـود. در  کشـورها در نظـر 
شـرکت تولیدکننـده در حـوزه سـیمان و کلینکر بـا ظرفیت 

اسـمی حـدود ۸۸ میلیـون تـن وجـود دارد.
ایـران بـا تولیـد ۶۰ میلیـون تن سـیمان در سـال ۲۰۲۰، در 
رتبـه هفتـم تولید در جهان قرار دارد. رکود در سـاخت 
و سـاز داخلـی و کاهـش بودجـه عمرانـی دولـت 
و محدودیت‌هـای بوجـود آمـده در صـادرات 
بخـش  از  نتوانـد  ایـران  تـا  شـد  باعـث 
سـیمان  تولیـد  ظرفیـت  از  عمـده‌ای 
بـا  کنـد،  اسـتفاده  خـود 
پیش‌بینـی  حـال  ایـن 

وش شرکت در سال 1400: وضعیت فر
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کارخانجـات در  می‌شـود ظرفیـت تولیـد، بـه دلیـل تکمیـل 
دسـت احـداث تـا پایان سـال ۱۴۰۱ بـه بیـش از ۹۰ میلیون 

تـن بالـغ شـود.

فراز و نشیب در یک دهه اخیر:
صنعـت سـیمان بـه عنـوان یکـی از صنایـع اسـتراتژیک و 
و  فـراز  اخیـر  اقتصـادی طـی دهه‌هـای  توسـعه  پیش‌نیـاز 
نشـیب بسـیاری را تجربـه کـرده اسـت. پیـش از دهه ۱۳۸۰ 
و اوایـل دهـه  ۱۳۹۰ فزونـی تقاضـا بـر عرضـه موجب شـد 

تـا فضـای دلالـی و بـازار سـیاه گسـترش یابـد.
از سـال ۱۳۸۴ سـیمان وارد فهرست کالاها و خدمات سبد 
حمایتـی شـد و بـه ایـن ترتیـب شـاهد آغـاز قیمت‌گـذاری 
بـه  توجـه  بـا  بودیـم.  صنعـت  ایـن  محصـولات  دسـتوری 
حجـم بـالای تقاضـای داخلـی سـیمان جهـت مصـرف در 

پروژه‌هـای سـاختمانی و عمرانی و افزایـش درآمدهای 
ارزی دولـت، درخواسـت مجوز تاسـیس یا توسـعه 

مختلـف  نقـاط  در  سـیمان  کارخانه‌هـای 
کشـور بوجـود آمـد. 

کارخانـه  راه‌انـدازی  تاسـیس‌و 
سـیمان بـه طـور متوسـط 

۳ تـا ۵ سـال زمـان نیـاز 
دارد.

برنامـه  اسـاس  بـر 
توسـعه  راهبـردی 

سیــــمان،  صنعـــــت 
جایـگاه  کسـب  چشـــــم‌انداز 

سـوم جهـان بـا تولیـد سـالانه ۱۲۰ 

میلیـون تـن بـه عنـوان رتبـه اول ظرفیـت تولیـد در منطقه 
و صـادرات جهانـی بـا عرضـه ۳۲ میلیـون تـن سـیمان بـه 
کشـورهای منطقه در سـال ۱۴۰۴ و توسـط وزارت صنعت، 

اسـت. تجـارت هدف‌گـذاری شـده  و  معـدن 
سیاسـت‌گذاری نادرسـتی کـه وضعیـت توسـعه اقتصـادی 
عوامـل  سـایر  و  نقـل  و  حمـل  نـاوگان  منطقـه،  کشـور، 
کلـی، سـرانه  نتوانسـت موجـب تعدیـل آن شـود. بـه طـور 

مصرف سـیمان در هر کشـور رابطه مسـتقیم با نرخ رشـد 
اقتصـادی آن کشـور دارد و در ایـران، عـدم رشـد اقتصـادی 
متناسـب بـا اهـداف از پیـش تعیین شـده موجـب گردید تا 

ایـن صنعـت بـا مـازاد عرضـه همـراه شـود.

اطلاعات کلی در ارتباط با سیمان:
مـواد اولیـه صنعـت سـیمان را سـنگ آهـک، سـنگ گـچ، 
سـنگ سـیلیس، سـنگ آهـن، سـنگ آلوویوم، خـاک مارل، 
پـوزولان، سـرباره و ... تشـکیل می‌دهنـد. تمـام مـواد اولیه 
صنعـت سـیمان از داخـل کشـور تهیـه و تامیـن می‌شـود. 
بـرای تولیـد هـر تـن سـیمان بـه طـور متوسـط ۱۰۵ متـر 
مکعـب گاز طبیعـی و ۱۱۰ کیلووات برق مصرف می‌شـود. 
افزایـش نـرخ پاکت سـیمان طی سـال‌های اخیـر نیز موجب 
افزایـش بهـای تمـام شـده تولیـد شـده اسـت. حقـوق 
کـت  پا و  پرسـنل حـدود ۳۰ درصـد  و دسـتمزد 
مصرفـی نیـز حـدود ۲۰ درصـد هزینـه تولید 
سـیمانی  شـرکت‌های  در  را  سـیمان 

می‌دهـد. تشـکیل 
هر سـاله در فصل زمسـتان 
بـرودت  بـا  همزمـان 
گاز شـرکت‌های  هـوا، 
قطـع  سیـــمانـــی 

می‌گـردد.
مـــــازوت همـــواره 
سـوخت  عنــــــوان  بـه 
جایگزیـن در ایـن صنعـت 

می‌شـود. مطـرح 
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زمـان  در  را  مـازوت  ذخیـره  مخـازن  کارخانه‌هـا  اغلـب 
تاسـیس در نظـر می‌گیرنـد، اما نرخ خرید مازوت از شـرکت 
ملـی پخـش، زمان تسـویه، آلودگی ناشـی از مصرف مازوت 
و هزینـه بالای حمل از پالایشـگاه... همواره مورد مناقشـه 
بـوده‌ کـه ایـن موضـوع تمایل مصـرف مازوت در شـرکت‌ها 
کارخانه‌هـای سـیمانی،  دوار  کـوره  اسـت.  داده  کاهـش  را 
یکـی از مهم‌تریـن بخش‌هـای تولیـد کلینکـر اسـت. کیفیت 
آجرهـای نسـوز تولیـد داخـل بـرای کوره‌هـا در حـد مطلـوب 
نبـوده و پاسـخگوی نیـاز کارخانه‌های سـیمانی نیسـت؛ لذا 
بیشـتر کارخانه‌هـای سـیمانی جهـت جلوگیـری از تعمیرات 
و توقفات متعدد ناشـی از ریزش آجر و سـوراخ شـدن کوره 

ترجیـح می‌دهنـد از جنـس وارداتـی اسـتفاده کننـد.

فرآیند تولید و توزیع سیمان:
کارخانـه از  جهـت تولیـد سـیمان )سـیمان خاکسـتری( در 
و سـنگ آهـن از  مـواد اولیـه اصلـی مـارل، سـنگ آهـک 
نـوع هماتیـت اسـتفاده می‌شـود. پـس از انجـام عملیـات 
آتشـباری در معـادن و تامین مواد اولیـه، مواد در دپارتمان 
ذخیـره  اختالط  سـالن  در  و  خردایـش  شـکن،  سـنگ 

می‌شـود.
مـواد ذخیـره شـده در سـالن اختالط وارد سـیلو شـده و 
پـس از افـزودن سـنگ آهـن )هماتیـت( و سـنگ آهـک بـا 
خلـوص بـالا بـه آن )بـه میـزان لازم( وارد آسـیاب غلطکـی 
شـده و پـس از خردایـش بـه سـیلوی هموژناسـیون منتقل 
می‌شـوند. مواد خام پودر شـده پس از خروج از سـیلوهای 
از انجـام  و پـس  گرمکـن شـده  وارد پیـش  هموژناسـیون 
عمـل کلسیناسـیون جهـت عملیات پخـت، وارد کوره دوار 

کنش‌های شـیمیایی  شـده و در حـرارت موجـود در کوره، وا
مربوط به تشـکیل فازها انجام و کلینکر تشـکیل می‌شـود.

دمـای کلینکـر داغ توسـط خنـک کـن کاهش داده شـده و 
سپس وارد سیلوی کلینکر شده و پس از آن افزودنی‌هایی 
نظیـر سـنگ گـچ، پـوزولان، سـنگ آهـک و ... بـه آن اضافـه 
و سـیمان تولیـد شـده  گلولـه‌ای می‌شـود  وارد آسـیاب  و 
کتـی از  در سـیلوهای سـیمان ذخیـره و بـه صـورت فلـه و پا

طریـق بارگیرخانـه تحویل مشـتری می‌شـود.
می‌تـوان گفـت بیشـترین فرآینـد تولیـد سـیمان مربـوط به 
تولیـد کلینکـر اسـت. بـه عبارتـی بـه ترتیـب حـدودا ۱۰۰ و 
کلینکـر شـده  گاز و بـرق صـرف تولیـد  ۶۰ درصـد مصـرف 
و در پایـان بـا افـزودن مقـداری افزودنی‌هـای تکمیلـی بـه 
کلینکـر و سـایش آن در آسـیاب سـیمان محصـول نهایـی 
کاهـش  دلیـل  بـه  آمـاده می‌‌شـود. شـرکت‌های سـیمانی 
بهـای تمـام شـده تولیـد، اقـدام بـه تولیـد بـا ظرفیـت بـالا 
می‌کننـد تـا بهـای سـیمان بـه حداقل ممکـن کاهـش یابد. 
دپـوی کلینکـر خـارج از سـیلو منجـر بـه کاهـش کیفیت آن 

در مجـاورت رطوبـت می‌شـود.
یکـی از معضالت صنعـت سـیمان مصـرف کلینکـر تولیـد 
کـه بـه همیـن  گذشـته اسـت  یـا سـال‌های  شـده ماه‌هـا 
دلیـل شـرکت اقـدام بـه صـادرات کلینکـر بـه عنـوان کالای 
سـیمان  کارخانه‌هـای  می‌کنـد.  سـیمان  کارخانـه  فرعـی 
جهـت بازارهایـی به شـعاع ۳۰۰ کیلومتر احـداث می‌گردند. 
بـا توجـه بـه هزینه‌هـای گـزاف حمـل و نقـل و نسـبت کـمِ 
ارزش به حجم در سـیمان، حمل آن به بازارهای دوردسـت 

فاقـد ارزش اقتصادی اسـت.
طـور  بـه  ایـن محصـول  گـذاری  قیمـت  بـه همیـن علـت 
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منطقـه‌ای اسـت و بـازار متشـکلی بـرای نرخ‌گـذاری وجـود 
تنهـا  وقـت صمـت،  وزیـر   ۱۳۹۸ سـال  نامـه  طـی  نـدارد. 
و  کلینکـر  صـادرات  بـه  مجـاز  تولیدکننـده  شـرکت‌های 

شـدند. سـیمان 
ایـن موضـوع به علت عدم بازگشـت ارز حاصـل از صادرات 
بـود و بـه ایـن طریق شـرکت‌های سـیمانی ملـزم به فروش 
ارز حاصـل از صـادرات در سـامانه نیمـا شـدند. پیـش از این 
قانـون، شـرکت‌های سـیمانی فـروش صادراتـی را بـه نـرخ 
روز ارز محاسـبه می‌نمودنـد امـا معـادل آن ریـال دریافـت 

می‌کردنـد.
بـا توجـه بـه قیمـت منطقـه‌ای سـیمان، تعـداد محـدودی 
سـایت ماننـد International Cement Review در 
ازای دریافـت وجه نسـبت به ارسـال کتاب یـا صدور کاربری 
کشـورهای مختلـف  در  نـرخ سـیمان  بـه  بـرای دسترسـی 

اقـدام می‌کنـد.

جایگاه ایران در میان تولیدکنندگان سیمان:
میزان تولید سـیمان در سـال ۲۰۲۰ برابر با ۴.۱۰۰ میلیون 
و از سـال ۲۰۱۸ در همیـن حجـم ثابـت  تـن بـوده اسـت 
مانـده اسـت. کشـور چین بـه تنهایی برابر بـا ۲.۲۰۰ میلیون 
تـن معـادل ۵۳ درصد سـیمان تولیدی سـال ۲۰۲۰ را تولید 

کرده اسـت.
پـس از چیـن، کشـور هنـد بـا اختالف بسـیار فاحشـی ۳۴۰ 
میلیـون تـن سـیمان تولیـد کـرده اسـت. تولیـد سـیمان در 
ایـران در سـال ۲۰۲۰ مشـابه سـال ۲۰۱۹ بـوده و بـه میزان 

۶۰ میلیـون تـن بوده اسـت.
آنچـه در رتبـه بنـدی سـال ۲۰۲۰ قابـل ذکـر اسـت، افزایـش 

تولید ۱۶ درصدی کشـور ترکیه نسـبت به سـال قبل خود و 
رسـیدن بـه مـرز ۶۶ میلیـون تن اسـت که البته ایـن افزایش 
پس از روند نزولی ایجاد شـده از سـال ۲۰۱۸ رخ داده اسـت.
ترکیـه بـا ایـن افزایـش بـه رتبـه ۶ در سـال ۲۰۲۰ رسـید کـه 
بـه عنـوان یـک همسـایه هـم مـرز ایـران، تهدیـدی بـر سـر 
کشـور اسـت. لازم  راه برخـی از بازارهـای مصـرف صادراتـی 
بـه ذکـر اسـت ظرفیـت اسـمی تولیـد سـیمان کشـور ترکیه 

بیـش از ۹۰ میلیـون تـن در سـال اسـت.

تامین مواد اولیه:
مـواد اولیـه صنعـت سـیمان را سـنگ آهـک، سـنگ گـچ، 
سـنگ سـیلیس، سـنگ آهـن، سـنگ آلوویوم، خـاک مارل، 

پـوزولان، سـرباره و... تشـکیل می‌دهنـد.
دسترسـی بـه منابع معدنـی غنی برای سـال‌های آتی جهت 
کارخانه‌هـای سـیمان  تولیـد، یکـی از مـوارد بـا اهمیـت در 
اسـت. تمـام مـواد اولیـه صنعـت سـیمان از داخـل کشـور 

تهیـه و تامیـن می‌شـود.
برای تولید هر تن سیمان به طور متوسط ۱۰۵ متر مکعب 
گاز طبیعـی و ۱۱۰ کیلـووات بـرق مصرف می‌شـود. کاهش 
ظرفیـت تولیـد کارخانجات و تعداد 
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پیـش، تولیـدات کلینکر خـود را افزایـش داده و دپوی کافی 
کلینکـر را در نظـر می‌گیرنـد.

ایـن  در  جایگزیـن  سـوخت  عنـوان  بـه  همـواره  مـازوت 
کارخانه‌هـا مخـازن ذخیـره  صنعـت مطـرح اسـت. اغلـب 
مـازوت را در زمـان تاسـیس در نظر می‌گیرنـد اما نرخ خرید 
مـازوت از شـرکت ملـی پخش، زمان تسـویه، آلودگی ناشـی 
پالایشـگاه...  از  بـالای حمـل  و هزینـه  از مصـرف مـازوت 
همـواره مـورد مناقشـه بوده‌ اسـت کـه این موضـوع تمایل 

کاهـش داده اسـت. مصـرف مـازوت در شـرکت‌ها را 

اورهال، تعمیرات کوره و آجرچینی:
مهم‌تریـن  از  یکـی  سـیمانی،  کارخانه‌هـای  دوار  کـوره 

بخش‌هـای تولیـد کلینکـر اسـت. رصـد لحظـه‌ای دمـای 
از  یکـی  دوار،  کـوره  سـانتی‌گراد  درجـه   ۱۳۰۰ بـالای 

طـور  بـه  اسـت.  تولیـد  مدیریـت  اساسـی  الزامـات 
کـوره ۵۰ الـی ۱۰۰ متـر و قطـر آن  معمـول طـول 

بـه انـدازه ۳ الـی ۶ متـر اسـت. تعویـض دوره‌ای 
آجـر و در برخـی موارد تعمیـر نقطه‌ای از الزامات 
بـوده و بـر روی کیفیـت و مصرف انـرژی حرارتی 

اثرگـذار اسـت.
حـد  در  داخـل  تولیـد  نسـوز  آجرهـای  کیفیـت 
کارخانه‌هـای  و پاسـخگوی نیـاز  مطلـوب نبـوده 
سـیمانی نیست، لذا بیشتر کارخانه‌های سیمانی 
جهـت جلوگیـری از تعمیـرات و توقفـات متعـدد 
ناشـی از ریزش آجر و سـوراخ شـدن کـوره ترجیح 

کننـد. علـت  وارداتـی اسـتفاده  می‌دهنـد از جنـس 
کارخانه‌هـای  محاسـبه ۳۰۰ روز تولیـد در ظرفیـت اسـمی 

سـیمان بـه علـت پیش‌بینـی توقفـات برنامه‌ریـزی شـده و 
نیـز خـارج از برنامـه اسـت.

ظرفیـت  و  سـیمانی  شـرکت‌های  تعـداد 
: د جـو مو

طبـق اطلاعـات موجـود در سـایت انجمـن صنفـی در حـال 
کلینکـر بـه  حاضـر ۷۶ شـرکت در حـوزه تولیـد سـیمان و 
ظرفیـت اسـمی حـدوداً ۸۸ میلیـون تن فعالیـت دارند و ۵ 
میلیـون تـن ظرفیــــــت در حـال احـداث موجـود اسـت که 
طـی  می‌گـردد  پیش‌بینـی 
 ۱۴۰۰ سـال‌های 
و ۱۴۰۱ 

ایـن شـرکت‌ها موجـب شـده اسـت  کار در  نیـروی  بـالای 
از هزینه‌هـای  و دسـتمزد بخـش اعظمـی  سـهم حقـوق 

تولیـد سـیمان را بـه خـود اختصاص داده اسـت.
افزایـش نـرخ پاکت سـیمان طی سـال‌های اخیـر نیز موجب 
افزایـش بهـای تمـام شـده تولیـد شـده اسـت. در صنعـت 
اسـتفاده  پلی‌پروپیلـن  و  کاغـذی  کـت  پا نـوع  سـیمان دو 
می‌شـود کـه مـاده اولیـه هر دو نـوع پاکت بـا افزایش چند 

برابـری همـراه بوده اسـت.

سـوخت‌  و  زمسـتان  در  بـرق  و  گاز  قطـع 
: یـن یگز جا

هـر سـاله در فصـل زمسـتان همزمـان بـا بـرودت هـوا، گاز 
سـال  زمسـتان  در  می‌شـود.  قطـع  سـیمانی  شـرکت‌های 
گذشـته برق تعدادی از کارخانه‌های سـیمان نیز قطع شـد. 
بـا توجـه بـه مصـرف بـالا و قطعـی بـرق در فصل تابسـتان، 
محدودیـت  بـا  شـرکت‌ها  عملکـرد  می‌شـود  پیش‌بینـی 

شـود. همراه 
البتـه کارخانه‌هـای سـیمانی در بحـث مصـرف بـرق به نحوی 
کمتـری  بـار مصـرف  اوج  در سـاعات  کـه  عمـل می‌کننـد 
داشـته باشـند و در طـرح ذخیـره عملیاتـی از توانیـر و بـرق 

منطقـه‌ای پـاداش دریافـت کنـد.
کثـر شـرکت‌های سـیمانی بـا تدابیـر از پیـش تعییـن شـده  ا
اثـرات قطـع گاز بر عملیات شـرکت را کنتـرل می‌کنند. اغلب 
شـرکت‌های سـیمانی اورهـال یـا تعمیـرات اساسـی را به این 

زمـان موکـول می‌کنند.
و از طرفـی تقاضـای سـیمان در نقـاط سردسـیر در فصـل 
سـرما نیـز بـا کاهـش همـراه اسـت. همچنین شـرکت‌ها از 
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وارد چرخـه تولیـد شـوند. همچنین ۵ میلیون تن ظرفیت 
تحـت عنـوان طـرح توسـعه یـا تاسـیس کارخانـه متوقـف 

شـده است.
بـه عبارتـی طـی سـال‌های آتـی ظرفیـت اسـمی تولیـد بـه 

بیـش از ۹۰ میلیـون تـن در سـال خواهـد رسـید.
نحـوه محاسـبه ظرفیـت اسـمی هر خـط تولید بر اسـاس 
ظرفیـت تحویـل روزانه ضرب در عدد ۳۰۰ بدسـت می‌آید. 
در واقـع هـر خـط تولید سـیمان به طور متوسـط در سـال 

۳۰۰ روز فعالیت خواهد داشـت.
برخـی  اسـمی  ظرفیـت  محاسـبه  در  علـت  همیـن  بـه 
شـرکت‌ها اختالف وجـود دارد. در حـال حاضـر سـیمان 
تهران، آبیک و سـپاهان سـه شـرکت برتر از لحاظ ظرفیت 

اسـمی تولیـد هسـتند.

سـیمانی  هـای  شـرکت  بـه  تـر  دقیـق  نگاهـی 
سـرمایه: بـازار  در  فعـال 

همانطـور کـه عنـوان شـد از تعداد ۴۴ شـرکت سـیمانی در 
بازار سـرمایه، تعداد ۳۳ شـرکت پذیرفته شـده در بورس، ۲ 
شـرکت پذیرفتـه شـده در فرابـورس و ۸ شـرکت درج شـده 
و ۱ شـرکت صرفـا ثبـت شـده نـزد سـازمان  در بـازار پایـه 
اسـت. لازم به ذکر اسـت شـرکت توسعه سرمایه و صنعت 
غدیـر بـه عنوان هلدینگ سـیمانی در 

فرآینـد پذیرش قـرار دارد.

زش بـــــــازار سهـــام شرکــت‌های تولیـدی  ار
سـیمان:

در  تولیدکننـده  شـرکت   ۴۰ تعـداد  بـا  سـیمان  صنعـت 
بـازار سـرمایه، بـه ظرفیـت اسـمی ۵۵ میلیـون تـن در سـال 
)۶۲ درصـد ظرفیـت کشـور(، ارزش بـازاری برابـر بـا ۸۵.۰۰۰ 
میلیـارد تومـان )معـادل ۲ درصـد ارزش بـازار( را داراسـت.
با احتسـاب ۱۵۰ میلیون دلار برای تجهیزات اروپایی و ۱۲۰ 
میلیـون دلار بـرای تجهیـزات سـاخت کشـورهای آسـیایی و 
هـر دلار ۲۴.۰۰۰ تومـان بـرای تاسـیس یـک واحـد کارخانـه 
کارخانـه بـا ظرفیـت  ۱ میلیـون تنـی، ارزش جایگزینـی هـر 
اسـمی یـک میلیون تن در سـال با احتسـاب نـوع تکنولوژی 
تقریبـاً برابـر بـا ۲.۸۰۰ الـی 3.600 میلیـارد تومـان خواهـد 

. شد
کارانـه می‌تـوان بیـان  هرچنـد در یـک محاسـبه محافظـه 
کارخانـه یـک میلیـون تنـی  کـه ارزش جایگزینـی یـک  کـرد 
حـدود 100 میلیـون دلار )2.400 میلیـارد تومـان( اسـت.
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کـه در جـدول سـهامداران نیـز مشـخص اسـت  همانطـور 
شـرکت سـیمان فارس و خوزسـتان، شرکت سـرمایه‌گذاری 
ملـی ایـران، شـرکت سـیمان شـرق، شـرکت سـرمایه‌گذاری 
سـیمان  سـرمایه‌گذاری  شـرکت  ایرانیـان،  آتیـه  تدبیرگـران 
تامیـن، شـرکت سـیمان سـپاهان، صنـدوق سـرمایه‌گذاری 
آوای سـهام کیان، شـرکت گروه توسـعه مالی مهرآیندگان، 
شـرکت  رادیـس،  شـرکت  فـارس،  سـیمان  شـرکت 
شـرکت  و  صـادرات  سـپهر  مالـی  گـروه  سـرمایه‌گذاری 
سـرمایه‌گذاری تامین آتیه مسـکن،  شـرکت سـیمان خاش 
و دو شـخص حقیقی سـهامداران درصدی سـخوز هستند. 
32 درصـد از سـهام شـرکت نیـز بـه صـورت شـناور اسـت.

بعـد از بررسـی کلـی وضعیـت شـرکت سـیمان خوزسـتان، 
و فـروش،  تولیـد  وضعیـت  بررسـی آخریـن  بـه  ادامـه  در 
بهـای تمـام شـده، ترازنامـه، صـورت سـود و زیـان، صـورت 
کلیـدی در ایـن شـرکت  جریـان وجـوه نقـد و نسـبت‌های 

می‌پردازیـم.
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وش سخوز مقدار تولید و فر
(عدد/ ریال)

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

2,200,131819,0762,105,6002,289,300تنکلینکر
1,520,4971,353,5321,338,7131,696,869تنسیمان

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

750,997207,845935,776776,312تنکلینکر صادراتی
299,100213,275311,994281,860تنسیمان صادراتی
1,228,4361,121,2641,025,9981,413,839تنسیمان داخلی
65,264198,875446,9140تنکلینکر داخلی

3,720,6282,172,6083,444,3133,986,169

59%38%61%57%

تولید و فروش سخوز

مقدار تولید

مقدار فروش
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مقدار تولید سیمان و کلینکر سخوز
(تن)
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وش سخوز مبلغ و نرخ فر
(عدد/ ریال)

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

641,560429,4791,650,1822,837,744میلیون ریالکلینکر صادراتی
394,078524,450990,3991,748,218میلیون ریالسیمان صادراتی
1,475,8651,618,6261,950,9963,497,786میلیون ریالسیمان داخلی
24,630239,477586,3780میلیون ریالکلینکر داخلی

2,536,1332,812,0325,177,9558,083,748

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

854,2782,066,3431,763,4373,655,417ریال/ تن کلینکر صادراتی
1,317,5462,459,0323,174,4176,202,434ریال/ تن سیمان صادراتی
1,201,4181,443,5731,901,5592,473,963ریال/ تن سیمان داخلی
377,3901,204,1581,312,0600ریال/ تن کلینکر داخلی

نرخ فروش

مبلغ و نرخ فروش سخوز

مبلغ فروش

مجموع
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وش سخوز مبلغ فر
(میلیون ریال)
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بهای تمام شده سخوز

بهای تمام شده
دوازده ماهه منتهی به 

1396/12
دوازده ماهه منتهی به 

1397/12
دوازده ماهه منتهی به 

1398/12
دوازده ماهه منتهی به 

1399/12
310,240397,337525,312928,857مواد مستقیم مصرفی

61,51969,01472,53984,284دستمزد مستقیم تولید
1,422,8321,560,0982,058,7192,721,217سربار تولید

1,794,5912,026,4492,656,5703,734,358جمع
1,794,5912,026,4492,656,5703,734,358جمع هزینه های تولید

241,708204,767558,240131,340موجودی کالای در جریان ساخت اول دوره
(55,272)(131,340)(558,240)(204,767)موجودی کالای در جریان ساخت پایان دوره

1,831,5321,672,9763,083,4703,810,426بهای تمام شده کالای تولید شده
23,38617,22620,58118,913موجودی کالای ساخته شده اول دوره
(39,509)(18,913)(20,581)(17,226)موجودی کالای ساخته شده پایان دوره

1,837,6921,669,6213,085,1383,789,830بهای تمام شده کالای فروش رفته
1,837,6921,669,6213,085,1383,789,830جمع بهای تمام شده

هزینه سربار
دوازده ماهه منتهی به 

1396/12
دوازده ماهه منتهی به 

1397/12
دوازده ماهه منتهی به 

1398/12
دوازده ماهه منتهی به 

1399/12
19,60919,53221,53235,126هزینه حمل و نقل و انتقال

405,489423,558443,229534,460(آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی 
357,136384,081419,689278,278هزینه استهلاک

332,386374,346321,739402,174هزینه حقوق و دستمزد
308,212358,581852,5301,471,179سایر هزینه ها

1,422,8321,560,0982,058,7192,721,217مجموع

بهای تمام شده سخوز

کـه در جـدول بهـای تمـام شـده نیـز مشـخص  همانطـور 
اسـت بهـای تمـام شـده سـخوز نوسـانات زیـادی را در طول 
و در سـال 1399  کـرده اسـت  دوره مـورد بررسـی تجربـه 
افزایـش 40 درصـدی را نسـبت بـه سـال 1398 تجربه کرده 

اسـت. علـت اصلـی ایـن افزایـش عمدتـا بـه خاطـر افزایش 
32 درصـدی در هزینه‌هـای سـربار تولیـد بـوده اسـت.

لازم بـه ذکـر اسـت کـه در سـخوز، هزینه‌هـای سـربار تولیـد 
تولیـدی  هزینه‌هـای  کل  از  درصـد   73 حـدود  تنهایـی  بـه 

شـرکت را تشـکیل داده اسـت. )هزینه‌های مواد مسـتقیم 
دسـتمزد  هزینه‌هـای  و  درصـد   25 حـدود  مصرفـی 
کل هزینه‌هـای  از  درصـد   2 نیـز حـدود  تولیـد  مسـتقیم 

تولیـد سـخوز را تشـکیل داده اسـت(
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بهای تمام شده سخوز
(درصد)

در ادامه به تفکیک هزینه‌های سربار تولید می‌پردازیم:
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هزینه سربار سخوز
(درصد)
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دوره مالی
 ماهه منتهی به 12 

1395/12
 ماهه منتهی به 12 

1396/12
 ماهه منتهی به 12 

1397/12
 ماهه منتهی به 12 

1398/12
 ماهه منتهی به 12 

1399/12

135,43184,026202,1171,090,655812,517موجودی نقد
1,961224,67952,44647,2101,367,373سرمایه گذاری کوتاه مدت

556,988580,538632,691859,9381,323,904دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها
738,546736,6201,095,555684,7871,009,729موجودی مواد و کالا

57,832143,068403,631456,675765,223پیش پرداخت ها
0003,1540دارایی های نگهداری شده برای فروش

ی 1,490,7581,768,9312,386,4403,142,4195,278,746جمع داراییهای جار
7,7067,2985,4795,99610,064حسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند مدت

40,794335,429625,915766,722725,758سرمایه گذاریهای بلند مدت
1,830,9091,592,9861,314,4711,202,619934,792داراییهای ثابت مشهود

66,77166,77166,77166,76093,030داراییهای نامشهود
28,09922,79730,72249,66733,376سایر دارایی ها

ی 1,974,2792,025,2812,043,3582,091,7641,797,020جمع داراییهای غیرجار
3,465,0373,794,2124,429,7985,234,1837,075,766جمع داراییها

506,124651,456698,7021,450,924820,268پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها
56,71944,90495,258162,316591,696پیش دریافتها

37,5080058,271194,106ذخیره مالیات بر درامد
753,751673,893749,776153,045107,917سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

956,5911,000,4521,048,293553,71886,865حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی
ی 2,310,6932,370,7052,592,0292,378,2741,800,852جمع بدهیهای جار

023,744000تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت
105,879114,98885,88889,430121,249ذخیره مزایای پایان خدمت
ی 105,879138,73285,88889,430121,249جمع بدهیهای غیر جار

ی 2,416,5722,509,4372,677,9172,467,7041,922,101جمع بدهیهای جاری و غیر جار

650,000650,000650,000650,0001,400,000سرمایه
000646,1360وجوه دریافتی بابت افزایش سرمایه

65,00065,00065,00065,000140,000اندوخته قانونی
529529529529529اندوخته طرح و توسعه

332,936569,2461,036,3521,404,8143,613,136انباشته (زیان)سود 
1,048,4651,284,7751,751,8812,766,4795,153,665جمع حقوق صاحبان سهام

3,465,0373,794,2124,429,7985,234,1837,075,766جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام

سیمان خوزستان-سخوز

بدهی

بدهیها و حقوق صاحبان سهام

دارایی

ترازنامه سخوز
اسـت  مشـخص  نیـز  ترازنامـه  جـدول  در  کـه  همانطـور 
دارایی‌هـای شـرکت در حـال افزایـش هسـتند؛ بـه طوریکـه 
در سـال 1399نسـبت بـه سـال 1398، دارایی‌هـای شـرکت 

کـرده اسـت. رشـد 35 درصـدی را تجربـه 
کاهشـی  رونـد  شـرکت  بدهی‌هـای  دارایی‌هـا،  خالف  بـر 
داشـته اسـت و بدهی‌ها در دوره مذکور  حدود 22 درصد 

کاهـش داشـته اسـت.
نکته دیگر در مورد سـخوز اینکه این شـرکت سـود انباشـته 
 361 انباشـته  سـود  دارد؛  تومانـی  میلیـارد   361 حـدود 
میلیـارد تومانـی در حالـی اتفـاق افتـاده اسـت کـه سـرمایه 

ثبتـی ایـن شـرکت تنهـا 140 میلیـارد تومـان اسـت.
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مقایسه دارایی‌ها و بدهی‌های سخوز
(میلیون ریال)

در ادامـه رونـد رو بـه رشـد در سـود انباشـته شـرکت قابـل 
است. مشـاهده 
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سود  انباشته سخوز
(میلیون ریال)
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صورت سود و زیان سخوز

1399/12 ماهه منتهی به 1398/1212 ماهه منتهی به 1397/1212 ماهه منتهی به 1396/1212 ماهه منتهی به 1395/1212 ماهه منتهی به 12دوره مالی

2,258,2752,536,1332,812,0325,177,9558,083,748فروش
(3,789,830)(3,085,138)(1,669,621)(1,837,692)(1,784,312)بهای تمام شده کالای فروش رفته

473,963698,4411,142,4112,092,8174,293,918ناخالص (زیان)سود 
(1,030,517)(969,095)(273,056)(271,525)(258,385)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

0041,35773,369210,216ی عملیاتی (هزینه ها)خالص سایر درامدها 
215,578426,916910,7121,197,0913,473,617عملیاتی (زیان)سود 

(52,717)(134,733)(229,102)(128,166)(82,461)هزینه های مالی
65,4488,36846,37424,776436,609خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

198,565307,118727,9841,087,1343,857,509خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات (زیان)سود 
(174,187)(58,672)(33,378)(33,347)(20,633)مالیات

177,932273,771694,6061,028,4623,683,322خالص عملیات در حال تداوم (زیان)سود 
177,932273,771694,6061,028,4623,683,322خالص (زیان)سود 

2744211,0697352,631سود هر سهم پس از کسر مالیات
650,000650,000650,0001,400,0001,400,000سرمایه

1271964967352,631سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

سیمان خوزستان-سخوز

همانطـور کـه در جـدول صـورت سـود و زیـان نیـز مشـخص 
اسـت مقـدار فـروش و بهـای تمـام شـده شـرکت در طـول 
سـال‌های گذشـته همـواره افزایشـی بـوده اسـت؛ نکتـه قابـل 
توجـه اینکـه فـروش و بهـای تمـام شـده در طـول سـال‌های 

مختلـف بـا نسـبت‌های متفاوتـی در حـال رشـد هسـتند؛ بـر 
اسـاس آخریـن آمـار منتشـر شـده، در سـال 1399نسـبت بـه 
سـال 1398، میـزان فـروش رشـد 56 درصـدی و همچنیـن 
میزان بهای تمام شـده رشـد 22 درصدی را تجربه کرده است.

82

تحلیل بنیادی

www.samanbourse.ir

http://www.samanbourse.com


هفته‌نامه سامان تحلیل شماره 95

وش و بهای تمام شده سخوز مقایسه فر
(میلیون ریال)

روند رو به رشـد سـودآوری شـرکت به خصوص در سـال‌های 
کـه در نمـودار  اخیـر در نمـودار مشـخص اسـت. همانطـور 
نیـز قابـل مشـاهده اسـت سـودآوری سـخوز بـا شـتاب قابـل 

توجهـی در حـال افزایـش اسـت.
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مقایسه سود ناخالص، سود عملیاتی و سود خالص سخوز
(میلیون ریال)
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سود هر سهم سخوز
(ریال)
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صورت جریان وجوه نقد سخوز

1399/12 ماهه منتهی به 1398/1212 ماهه منتهی به 1397/1212 ماهه منتهی به 1396/1212 ماهه منتهی به 1395/1212 ماهه منتهی به 12دوره مالی

535,072678,794685,8562,426,0812,415,756نقد حاصل از عملیات
(30,853)(56,427)(80,718)(37,508)(33,340)مالیات بر درامد پرداختنی

501,732641,286605,1382,369,6542,354,050وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی (خروج)جریان خالص ورود 

13652000وجوه دریافتنی بابت فروش دارایی های ثابت مشهود
(57,612)(311,430)(107,200)(122,259)(144,012)وجوه پرداختنی بابت تحصیل دارایی های ثابت مشهود

0(139,248)(290,486)(202,906)(21)وجوه پرداختنی بابت تحصیل سرمایه گذاری های بلند مدت
00223,297180,0000وجوه دریافتنی بابت فروش سرمایه گذاری های کوتاه مدت

(1,217,886)(170,000)(50,000)(222,718)0وجوه پرداختنی بابت تحصیل سرمایه گذاری های کوتاه مدت
9949719638520سود سهام دریافتی

1,8424,19137,97213,7280سود دریافتنی بابت سایر سرمایه گذاری ها
IFRS(136,547)(542,669)(195,775)(426,098)(1,275,498)نقد حاصل از فعالیت های سرمایه گذاری  (خروج)جریان خالص ورود 

365,18598,617409,3631,943,5561,078,552وجه نقد قبل از فعالیتهای تامین مالی (خروج)جریان خالص ورود 

000122,102103,864وجوه دریافتنی حاصل از افزایش سرمایه
589,900564,900776,301806,250268,000وجوه دریافتنی حاصل از استقراض

(728,917)(881,198)(1,256,148)(534,892)(629,135)بازپرداخت استقراض
(72,131)(19,530)(163,128)(90,569)(82,461)سود پرداختنی بابت استقراض

499,99900--دریافت های نقدی حاصل از انتشار اوراق خرید دین
0(499,999)0--پرداخت های نقدی بابت اصل اوراق خرید دین
0(43,595)0--پرداخت های نقدی بابت سود اوراق خرید دین

(1,168,575)(579,589)(149,221)(90,547)(164,789)سود سهام پرداختی
IFRS(286,485)(151,108)(292,197)(1,095,559)(2,766,334)نقد حاصل از فعالیت های تامین مالی  (خروج)جریان خالص ورود 

(488,354)117,166847,997(52,491)78,700در وجه نقد (کاهش)خالص افزایش 
56,221135,43184,026202,1171,090,655مانده وجه نقد در ابتدای دوره

ز 5101,08692540,541210,216تاثیر تغییرات نرخ ار
135,43184,026202,1171,090,655812,517وجه نقد در پایان دوره

56,83300524,034305,299مبادلات غیر نقدی

سیمان خوزستان-سخوز

فعالیتهای عملیاتی

ی فعالیتهای سرمایه گذار

فعالیتهای تامین مالی
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کـه در جـدول نسـبت‌های مالـی نیـز مشـخص  همانطـور 
اسـت نسـبت‌های مالـی سـخوز وضعیـت پـر نوسـانی را در 

دوره مـورد بررسـی تجربـه کـرده اسـت.
هـر چنـد شـاهد تغییراتـی در بعضـی از نسـبت‌های مالـی 
نیـز  در جـدول  کـه  کلـی همانطـور  برآینـد  ولـی  هسـتیم 
مشـخص اسـت وضعیـت رو بـه رشـد شـرکت را از نظـر 

می‌دهـد. نشـان  مالـی  نسـبت‌های 
بـرای درک بهتـر وضعیت نسـبت‌های مالی سـخوز، در ادامه 
بـه صـورت خـاص به بررسـی نمـوداری چند نسـبت منتخب 

می‌پردازیم.

نسبت‌های مالی سخوز
12-1399ماهه منتهی به 1212-1398ماهه منتهی به 1212-1397ماهه منتهی به 1212-1396ماهه منتهی به 12سودآوری 

0.280.410.400.53حاشیه سود ناخالص
0.170.320.230.43حاشیه سود عملیاتی

0.120.260.210.48حاشیه سود قبل از مالیات
0.110.250.200.46حاشیه سود خالص

0.080.170.220.64بازده دارایی ها
0.240.490.521.09بازده حقوق صاحبان سهام

0.120.230.260.60نسبت سود قبل از بهره و مالیات به دارایی

12-1399ماهه منتهی به 1212-1398ماهه منتهی به 1212-1397ماهه منتهی به 1212-1396ماهه منتهی به 12کارایی 

0.700.701.121.40گردش دارایی ها
1.491.884.037.65گردش دارایی های ثابت

2.371.953.334.61گردش موجودی کالا
6.595.157.397.80گردش حساب های دریافتنی

12-1399ماهه منتهی به 1212-1398ماهه منتهی به 1212-1397ماهه منتهی به 1212-1396ماهه منتهی به 12ریسک/اهرم

0.660.600.470.27جمع بدهی ها به جمع دارایی ها
1.951.530.890.37جمع بدهی ها به حقوق صاحبان سهام

0.270.240.110.01نسبت بدهی
0.800.600.200.02نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

0.010.000.000.00نسبت بدهی های بلند مدت
0.150.230.270.51نسبت سود انباشته به دارایی ها

3.333.988.8865.89نسبت پوشش هزینه بهره

12-1399ماهه منتهی به 1212-1398ماهه منتهی به 1212-1397ماهه منتهی به 1212-1396ماهه منتهی به 12نقدینگی

ی 0.750.921.322.93نسبت جار
0.440.501.032.37نسبت آنی
0.130.100.481.21نسبت نقد

12-1399ماهه منتهی به 1212-1398ماهه منتهی به 1212-1397ماهه منتهی به 1212-1396ماهه منتهی به 12وجوه نقد

0.190.190.400.28نسبت وجه نقد آزاد شرکت به درآمد
1.780.772.020.62نسبت وجه نقد آزاد شرکت به سود خالص

0.160.120.260.22نسبت جریان نقد سهامداران به درآمد
1.470.491.330.48نسبت جریان نقد سهامداران به سود خالص

0.050.040.060.01نسبت مخارج سرمایه ای به درآمد
0.450.150.300.02نسبت مخارج سرمایه ای به سود خالص

0.250.220.460.29نسبت وجه نقد عملیاتی به درآمد
0.260.230.900.99نسبت وجه نقد عملیاتی به جمع بدهی ها

نسبت های مالی سخوز
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ی )حاشیه سود ناخالص( نسبت سودآور

حاشیه سود ناخالص سخوز
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نسبت آنی سخوز
نسبت نقدینگی )نسبت آنی(
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جمع بدهی‌ها به جمع دارایی‌های سخوز
نسبت اهرم/ریسک )جمع بدهی‌ها به جمع دارایی‌ها(

سـخوز در گـروه سـیمان، آهـک و گچ قرار داده شـده اسـت. 
در ادامه به بررسـی و مقایسـه سخوز و شرکت‌های منتخب 

هم‌گـروه می‌پردازیم؛

وه مقایسه اجمالی سخوز  و شرکت‌های همگر
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وه سیمان زش بازار شرکت‌های گر ار
(میلیارد تومان)
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وه سیمان P / E  TTMنسبت                                       شرکت‌های گر
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وه سیمان نسبت قیمت به درآمد شرکت‌های گر
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وه سیمان حاشیه سود ناخالص گر
(درصد)
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وه سیمان نرخ رشد درآمد یکساله شرکت‌های گر
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تحلیل بنیادی

سـخوز یکی از شـرکت‌های بازار اول بورس اسـت که در گروه 
سـیمان، آهـک و گـچ قـرار داده شـده اسـت. فعالیت اصلی 

این شـرکت عبارت اسـت از  تولید سـیمان.
شـرکت سـیمان فارس و خوزسـتان، شـرکت سـرمایه‌گذاری 
ملـی ایـران، شـرکت سـیمان شـرق، شـرکت سـرمایه‌گذاری 
سـیمان  سـرمایه‌گذاری  شـرکت  ایرانیـان،  آتیـه  تدبیرگـران 
تامیـن، شـرکت سـیمان سـپاهان، صنـدوق سـرمایه‌گذاری 
آوای سـهام کیـان، شـرکت گـروه توسـعه مالـی مهرآیندگان، 
شرکت سیمان فارس، شرکت رادیس، شرکت سرمایه‌گذاری 
گـروه مالـی سـپهر صـادرات و شـرکت سـرمایه‌گذاری تامیـن 
آتیه مسـکن، شـرکت سـیمان خاش و دو شـخص حقیقی 
سـهامداران درصـدی سـخوز هسـتند. 32 درصـد از سـهام 

شـرکت نیـز بـه صورت شـناور اسـت.

ی: وضعیت شرکت سخوز بر اساس آخرین گزارشخلاصه و نتیجه‌گیر
) گزارش فعالیت دوره 9 ماهه منتهی به آذر 1400(

شـرکت سـیمان خوزسـتان طـی عملکرد 9 ماهـه منتهی به 
30  آذر 1400، بـه ازای هـر سـهم 290 تومـان سـود محقـق 
کرده اسـت که نسـبت به مدت مشـابه سـال قبل رشـد 46 
درصـدی داشـته اسـت. لازم بـه ذکـر اسـت که سـخوز در کل 

سـال قبـل تنهـا 263 تومان سـود کسـب کـرده بود.
در ادامـه خلاصـه‌ای از وضعیـت سـخوز بـر اسـاس گـزارش 9 

ماهـه منتهـی بـه 30  آذر 1400 بیـان می‌گـردد:
     رشـد 67 درصـدی درآمـد عملیاتـی 9 ماهـه سـال 1400 

در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشـته 
     رشـد 65 درصـدی بهـای تمـام شـده 9 ماهه سـال 1400 

در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشـته
     رشـد 69 درصدی سـود ناخالص 9 ماهه سـال 1400 در 

مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشته
     رشـد 52 درصدی در سـود عملیاتی 9 ماهه سـال 1400 

در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشته

     رشـد 46 درصـدی در سـود خالـص 9 ماهـه سـال 1400 
در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشـته

در یـک جمع‌بنـدی می‌تـوان بیـان داشـت وضعیـت رو بـه 
کامال مشـهود اسـت. گزارشـات  بهبـود شـرکت در 

ی سخوز برای سال 1401: پیش بینی میزان سودساز
     نرخ دلار: 28.000 تومان

     میزان فروش کلینکر صادراتی )تن(:.1.500.000
     میزان فروش کلینکر داخلی )تن(:.750.000

     میزان فروش سیمان صادراتی )تن(: 0
     میزان فروش سیمان داخلی )تن(:.300.000

     نرخ فروش کلینکر صادراتی )تن/دلار(: 27
     نرخ فروش سیمان داخلی )تن/ریال(:.8.000.000
     نرخ فروش کلینکر داخلی )تن/ریال(:.7.500.000

     نرخ تورم: 30 درصد

بـا مفروضـات فوق شـرکت توانایی کسـب سـود حوالی 500 
کـه بـا  تومـان بـه ازای هـر سـهم را دارد. شـایان ذکـر اسـت 
افزایـش نـرخ ارز و افزایـش قیمـت جهانـی سـیمان، انتظـار 

افزایـش سودسـازی شـرکت وجـود دارد و بالعکـس.

)نکتـه مهـم: تمامـی مـوارد بیـان شـده تحلیلی بـوده و 
وضات و همچنین سـفته  بدیهی اسـت که بـا تغییر مفر
ی یـا انجـام رفتارهـای هیجانـی توسـط خریـداران و  بـاز
وشـندگان، قیمـت سـهام شـرکت می‌توانـد متفاوت  فر
از تحلیـل فـوق رفتار نمایـد و در قیمتی بیشـتر یـا کمتر 

از مقـدار تعادلـی مشـخص شـده معاملـه گردد.(
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