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گذشـته بـازار سـهام وضعیـت نسـبتا خوبـی را  در هفتـه 
تجربـه کـرده و شـاخص کل بـورس توانسـت بـه بـالای یـک 

کنـد. میلیـون و پانصـد هـزار واحـد صعـود 
کـه  بـازار قابـل توجـه اسـت  کلـی  وضعیـت  بـا  ارتبـاط  در 
هرچنـد هنـوز هـم شـرکت هایی بـا حبـاب قیمتـی وجـود 
کـه در  کی  دارنـد امـا بـا توجـه بـه ریـزش بسـیار وحشـتنا
حـدود یـک و نیـم سـال اخیر بـا آن مواجـه بوده ایم قیمت 
سـهام بسـیاری از شـرکت ها بـه اعـداد مناسـب و جذابـی 

رسـیده یـا نزدیـک شـده  اسـت.
عمـوم  در  مناسـب  رشـد  و  طـرف  یـک  از  موضـوع  ایـن 
قیمت هـای جهانـی از طـرف دیگـر نشـان از وضعیت نسـبتا 

مناسـب بـازار سـهام بـرای سـال 1401 دارد.
با وجود شـرایط نسـبتا خوب بنیادی در کلیت بازار سـهام، 
وحشـتناک  )ریـزش  بـورس  بـازار  وحشـتناک  ریـزش  امـا 
کنـون(  تـا   1399 سـال  نیمه هـای  از  بـورس  کل  شـاخص 

و نااطمینانـی نسـبت بـه بـازار سـهام شـده  سـبب تـرس 
از  و همیـن موضـوع خـود سـبب عقب نشـینی بسـیاری 

اسـت. شـده  سـرمایه گذاران 
قیمت گـذاری دسـتوری و تغییـر مکـرر قوانیـن از مهم ترین 
ریسـک های فعلـی بازار سـهام محسـوب می گـردد. با توجه 
بـه قیمت هـای جهانـی بسـیار جـذاب فعلـی و همچنیـن 
ایجـاد قوانیـن  نـرخ دلار، در صـورت  بـه رشـد در  رونـد رو 
باثبـات و بلندمـدت در کنـار حـذف قیمت گذاری دسـتوری، 

می تـوان بـه یـک رونـد بـا ثبـات صعـودی امیـداور بـود.
ایجـاد یـک رونـد صعـودی در بـازار سـهام می توانـد رفتـه 
برگشـت  برگردانـد.  را  بـازار  از  شـده  سـلب  اعتمـاد  رفتـه 
اعتمـاد بـه بـازار سـهام در کنـار عـدم کاهـش قابـل توجـه 
در نـرخ ارز و قیمت هـای جهانـی، می توانـد نویـد یـک سـال 

خـوب را بـه سـرمایه گذاران بدهـد.
کنـون هیچگونـه سـیگنالی مبنـی بـر  در شـرایط فعلـی تـا 
کاهـش قابـل توجـه در نرخ ارز مشـاهده نشـده و حتی نرخ 
دلار رونـد صعـودی ملایمـی را نیـز در پیـش گرفتـه اسـت. 
وضعیـت خوبـی  نیـز در سـال جدیـد  قیمت هـای جهانـی 
داشـته  و رشـد خوبـی را در بسـیاری از قیمت هـای جهانـی 

شـاهد بوده ایـم.
بنابرایـن وضعیـت کلـی بـازار سـهام از نظر بنیـادی مطلوب 
نمی شـود.  احسـاس  نظـر  ایـن  از  مشـکلی  فعـلا  و  بـوده 
وضعیـت خـوب بنیـادی باعـث شـده اسـت تـا انتظـار بـازار 
به مراتب بهتری را برای سـال 1401 نسـبت به سـال 1400 

باشیم. داشـته 

کلـی هفتـه ای  بـه طـور  بـا قیمت هـای جهانـی،  ارتبـاط  در 
شـاهد  را  مثبـت  متعـادل  مجمـوع  در  ولـی  پرنوسـان 
بودیـم. کاهـش حـدود نیـم درصـدی در قیمت انـواع نفت 
 LME کنـار افزایـش حـدود یـک درصـدی در شـاخص در 
شـاخص  در  درصـدی  دو  از  بیـش  افزایـش  همچنیـن  و 
S&P GSCI نشـان از وضعیـت متعادل-مثبـت در کلیـت 

گذشـته دارد. کالایـی جهـان در یـک هفتـه  بازارهـای 
از مهم تریـن کامادیتی هـای تاثیرگـذار در بـورس نیـز می توان 
و  بـه فـولاد، مـس، آلومینیـوم، سـرب، روی، ذغال سـنگ 
کامادیتی هـا  کـه در مجمـوع ایـن  کـرد  سـنگ آهـن اشـاره 
گذشـته  نیـز وضعیـت نسـبتا پرنوسـانی را در یـک هفتـه 

تجربـه کردنـد.
کامادیتی هـای مهـم در حـوزه  گذشـته و از بیـن  در هفتـه 
نظـر  از  را  خوبـی  بسـیار  وضعیـت  روی  و  فـولاد  صنایـع، 
قیمتـی تجربـه کـرده و بـا رشـدی نزدیـک بـه سـه درصـدی 
کـه قیمـت فعلـی روی  مواجـه بودنـد. شـایان ذکـر اسـت 
بـه نوعـی سـقف تاریخـی ایـن فلـز ارزنـده در تمامـی ادوار 

می گـردد. محسـوب  گذشـته 
کامادیتی هـای مهـم در حـوزه صنایـع نظیـر سـرب و  سـایر 
آلومینیـوم هفتـه متعـادل مثبـت و مـس و سـنگ آهـن 

هفتـه متعـادل منفـی را تجربـه کردنـد.
قابـل توجـه اسـت کـه بـا وجود ریزشـی کـه در قیمت نفت 
در یـک مـاه اخیـر شـاهد بوده ایـم، قیمـت نفـت برنـت بـه 
عنـوان یـک شـاخص معتبـر در زمینـه قیمت گـذاری نفـت 
در جهـان، نسـبت بـه یـک سـال گذشـته حـدود 66 درصـد 
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افزایـش داشـته اسـت. لازم بـه ذکـر اسـت کـه قیمت نفت 
برنـت در یـک مـاه اخیـر نزدیک بـه 3 درصد ریـزش را تجربه 

کرده اسـت.
قابـل توجـه اسـت که قیمـت جهانی طلا با وجود نوسـانات 
کـه دارد امـا در یـک سـال گذشـته تقریبـا 8 درصـد  بالایـی 
کـه در یـک سـال  ایـن درحالـی اسـت  کـرده اسـت؛  رشـد 
گذشـته، قیمت انواع نفت همانطور که اشـاره شـد به طور 
میانگیـن رشـد حـدود 66 درصـدی، قیمـت ذغال سـنگ 
رشـد حـدود 240 درصـدی، قیمت آلومینیوم رشـد حدود 
38 درصـدی، قیمـت روی رشـد حـدود 60 درصـد، قیمـت 
سـرب رشـد حـدود 22 درصـد و قیمـت مس رشـد نزدیک 

بـه 8 درصـدی را تجربـه کـرده اسـت. 
شـایان ذکـر اسـت کـه قیمـت فـولاد نیـز بـه عنـوان یکـی از 
مهم تریـن کامادیتی هـای موثـر بـر بـازار سـهام ایـران در یک 

سـال گذشـته تغییـر خاصـی را تجربـه نکرده اسـت.
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وشـیمی اصفهـان طـی عملکـرد 1 ماهـه  شـرکت پتر
 5,520,741 معـادل   1400/12/29 بـه  منتهـی 
وش رسـانده  میلیـون ریال از محصـولات خود را به فر
اسـت کـه نسـبت بـه دوره 1 ماهه مشـابه سـال قبل 

131% افزایـش داشـته اسـت.

»شــصفها« بــا ســرمایه ثبــت شــده 300,000 میلیــون 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
ــد  ــال درآم ــون ری ــغ 36,980,024 میلی 1400/12/29 مبل
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 100% رش قب

عملکــرد  طــی  ســازان  چــدن  تولیــدی  شــرکت 
معــادل   1400/12/29 بــه  منتهــی  ماهــه   1
ــه  ــود را ب ــولات خ ــال از محص ــون ری 627,913 میلی
وش رســانده اســت کــه نســبت بــه دوره 1 ماهــه  فــر
مشــابه ســال قبــل 61% افزایــش داشــته اســت.

میلیــون   8,629,813 شــده  ثبــت  ســرمایه  بــا  »چــدن« 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
1400/12/29 مبلــغ 5,885,077 میلیــون ریــال درآمــد 
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 99% رش قب

عملکرد ماهانه شصفها در سال 1399 و 1400

عملکرد ماهانه چدن در سال 1399 و 1400
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طــی  بصیــر  قائــد  وشــیمی  پتر تولیــدات  شــرکت 
عملکــرد 1 ماهــه منتهــی بــه 1400/12/29 معادل 
ــه  ــود را ب ــولات خ ــال از محص ــون ری 1,849,216 میلی
ــه  ــه دوره 1 ماه ــبت ب ــه نس ــت ک ــانده اس وش رس ــر ف

ــت. ــته اس ــش داش ــل 31%  افزای ــال قب ــابه س مش

»شــبصیر« بــا ســرمایه ثبــت شــده 500,000 میلیــون 
ریــال طــی عملکــرد 12 ماهــه ســال مالــی منتهــی بــه 
ــد  ــال درآم ــون ری ــغ 24,119,928 میلی 1400/12/29 مبل
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــد داش ــل 68% رش قب

ــی  ــید ط ــت جمش ــیمی تخ وش ــع پتر ــرکت صنای ش
 1400/12/29 بــه  منتهــی  ماهــه   1 عملکــرد 
معــادل 1,986,138 میلیــون ریــال از محصــولات 
وش رســانده اســت که نســبت بــه دوره  خــود را بــه فــر
1 ماهــه مشــابه ســال قبــل 27% کاهــش داشــته 

ــت. اس

»شــجم« بــا ســرمایه ثبــت شــده 6,500,000 میلیــون 
بــه  ریــال طــی عملکــرد 6 ماهــه ســال مالــی منتهــی 
ــد  ــال درآم ــون ری ــغ 12,601,033 میلی 1401/06/31 مبل
فــروش داشــته اســت کــه نســبت بــه مــدت مشــابه ســال 

ــت. ــته اس ــت داش ــل 2% اف قب

عملکرد ماهانه شبصیر در سال 1399 و 1400

عملکرد ماهانه شجم در سال 1399 و 1400

بررسی گزارشات کدال

19

http://www.samanbourse.com


بازگشت به فهرست



www.samanbourse.ir

هفته نامه سامان تحلیل شماره 96

ی و رشد  1690 ریالی  وشیمی در هفته جار دلار پتر

بـا توجـه بـه تغییـر قیمـت میانگیـن هفتگـی ،از جانـب دلار 
نیمـا شـاهد رشـد   1690 ریالـی در قیمـت های پایـه اعلامی 

توسـط صنایـع پاییـن دسـتی خواهیـم بود.

          میانگین هفته گذشته :  243925   ریال
ی:  245615   ریال           میانگین هفته جار

وشیمی برای عرضه در بورس کالا ز محصولات پتر نرخ پایه ار
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چهارمین عرضه شرکت سیمان قائن

شــرکت ســیمان قائــن در چهارمیــن عرضــه فروردیــن مــاه 
ســال 1401، ســیمان تیــپ 5 را  بــدون تغییــر قیمــت، 

ــرد. ــه ک ــال عرض ــدوده 4387 ری مح

         میزان عرضه:  2000 تن
         میزان تقاضا:  1900    تن 

          قیمت پایه عرضه: 4387 
زش معاملات: 8,335,300  هزار ریال          ار

زش معاملات وند نرخ سیمان تیپ 5 شرکت سیمان قائن                       ار ر
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ــت  ــش نف ــرکت پالای ــوم ش ــوم بات ــت وکی ــد قیم ون ر
ــال 1398 ــدای س ــز  از ابت تبری

ســومین 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 : 4400     تن 

زش معاملات : 370,740,000          ار
      

زش معاملات وکیوم باتوم پالایشگاه نفت تبریز                     ار
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در  کاتــد  مــس  قیمــت  درصــدی   %0.92 رشــد 
کالا  بــورس  معامــلات 

شــرکت ملــی مــس در ســومین  عرضــه فروردیــن مــاه 
ســال 1401، کاتــد مــس را بــا  رشــد کمتــراز 1 درصــدی 

قیمــت، محــدوده 2,529,633ریــال عرضــه کــرد .

          میزان عرضه 5000 تن 
          میزان تقاضا 10140 تن 

          قیمت پایه عرضه 2,517,784 ریال
ریال زش معامله : 12,648,165,000  هزار           ار

وند نرخ مس کاتد شرکت ملی مس ایران، بورس کالا زش معاملاتر ار
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وشــیمی خراســان  ونــد نــرخ اوره پریــل شــرکت پتر ر
از ابتــدای ســال 1397

در اولیـن عرضـه فروردیـن مـاه سـال 1401، قیمـت اوره 
پریـل بـا نمـاد                                                  در 27  فروردیـن 
بـا رشـد  39 درصـدی قیمـت در محـدوده 196957 ریـال 

همـراه شـد.

          عرضه : 600 تن 
          قیمت پایه عرضه  196,957 ریال 

          حجم معامله : 20 تن
زش معامله 3,939,140           ار

وشیمی خراسان زش معاملاتKHP-UREAPL-00اوره پریل پتر ار

SPC-UREAPJ -00
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آموزش
تی تاریخچه بازار آ

اولیـن معاملـه ی آتـی بـه روش جدیـد در سـال 1865 و در 
گو و بـر روی غـلات انجام شـد. بـورس شـیکا

بـورس  در  آتـی  قـرارداد  نخسـتین معامـلات  نیـز  ایـران  در 
کالای ایران بر روی شـمش طلای یک اونسـی پذیرفته شـد، 
امـا بـا آغـاز معامـلات آتـی سـکه در آذر ماه سـال 87،تقریبا 
کالا بـه سـکه اختصـاص پیـدا  تمـام معامـلات آتـی بـورس 

کرد.
کالای ایـران بـر روی طـلا،  امـروزه معامـلات آتـی در بـورس 

و زعفـران انجـام می گیـرد. نقـره 

ویژگی های بازار آتی

)leverage(  اهرم
اهـرم در بـازار آتـی بدیـن معناسـت کـه شـما چندیـن برابـر 
سـرمایه تان معاملـه می کنید، سـودهای شـما چندیـن برابر 
و زیـان هـم چندیـن برابر می شـود.در حال حاضر اهـرم بازار 
آتـی حـدود 4 اسـت، یعنـی اینکـه شـما می توانیـد 4 برابـر  
سـرمایه خـود معاملـه کنیـد و خروجـی آن ایـن اسـت کـه 
سـود شـما در 4 ضـرب می شـود و همچنیـن  زیـان  شـما 
هـم 4 برابـر می شـود. )یادمـان باشـد اهـرم در معامـلات، 
فقـط بـرای کسـانی کـه تجربـه معاملـه   گـری را داشـته و در 
معاملـه  گری به سـطح حرفه ای رسـیده انـد، مفید بوده اما 
بـرای افـراد تازه کار، ریسـک بالایـی دارد ( بنابرایـن می توانیم  
نتیجـه بگیریـم کـه ایـن ویژگـی یک شمشـیر دولبه اسـت.

بازار آتی تنها بازار اهرم دار کشور می باشد.

ی دو طرفه بازار
چـه قیمت هـا افزایـش یابنـد و چـه کاهـش، بـا پیش بینـی 
صحیـح می توانیـد در ایـن بـازار سـود کسـب کنیـد. در واقـع 
از افزایـش قیمـت آن  کـه تنهـا  برخـلاف معامـلات سـهام 
گـر پیش بینـی کاهـش  می تـوان سـود کـرد، در بـازار آتـی کالا ا
قیمـت را در آینـده داریـد، می توانیـد بـا ورود بـه موقعیـت 
فـروش، از ریـزش قیمـت کسـب سـود نمائیـد، بنابرایـن در 
گـر  پیش بینی شـما از  روند، صعودیسـت، می توانید  ابتـدا ا
گـر  رونـد قیمتـی رو  بخریـد و در ادامـه بفروشـید و یـا  ا
نزولـی  پیـش بینـی می کنید،می توانیـد در ابتـدا بفروشـید 

)آن چیـزی رو  کـه نداریـد ( و در  ادامـه بخریـد.

هجینگ و مدیریت ریسک
تولیـد کننده هـا و  مصـرف کننده هـای بـزرگ می تواننـد در 
بـازار آتـی، قیمـت خریـد یا فـروش محصـولات خـود را برای 
آینـده، تثبیـت کننـد و در واقـع ریسـک  نوسـانات قیمت را 

از بیـن ببرند.

آربیتراژ  
به معنای کسـب سـود بدون ریسـک از اختلاف قیمت یک 
کالا  در دو بـازار  اسـت؛ یعنـی محصولـی واحـد در یـک بـازار 

ارزان تـر اسـت و در بـازار دیگـر گران تر.
آربیتـراژ بـه زبـان سـاده ایـن اسـت کـه هـرگاه قیمـت کالایی 
در دو بـازار ) دو مـکان و یـا دو سررسـید زمانـی مختلـف( 
متفـاوت باشـد، انگیـزه خریـد، از بـازار  ارزان تـر و فـروش در 

بـازار گران تـر بـرای معاملـه گـران ایجـاد می شـود.
بـه محاسـبه سـود  اقـدام  گـران  ایـن شـرایط معاملـه  در 
حاصـل از آربیتـراژ نمـوده و در صـورت به صرفه بـودن، اقدام 

بـه آربیتـراژ می نماینـد.
معمـولاً بیـن بـازار آتی و نقدی)گواهی سـپرده(، فرصت های 

آربیتراژی وجود دارد.
کوتـاه  توجـه کنیـد فرصت هـای سـودآوری آربیتـراژ معمـولاً 
و  منظـور از فرصـت  و به سـرعت از بیـن می رونـد  اسـت 

آربیتـراژی در بـازار آتـی، آربیتـراژ  زمانـی اسـت.
ایـن سـود آربیتـراژی برای افراد ریسـک گریزی که پولشـان را 

در بانـک سـپرده می کنند، گزینه جذابیسـت. 
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قوانین بازار

کار  ویژگی هـای  مهم تریـن  از  یکـی  مالیاتـی:  معافیـت 
کـردن در بـازار آتـی، ایـن اسـت کـه سـود معامله در ایـن بازار 

معـاف از مالیـات اسـت.

حسـاب  در  کـه  مبلغـی  بـه  بانکـی  سـود  تخصیـص 
معاملـه  گر موجود اسـت: بـه پولی کـه در حسـاب بانکی 
شـما بـرای معامـلات آتی قرار دارد، چه درگیر معامله باشـد 
و چـه نباشـد، سـالانه حـدوداً ۱۰ درصـد )روزشـمار( سـود 

تعلـق می گیـرد.

وزه موجـودی از حسـاب: هـر   امـکان برداشـت یـک ر
زمـان اراده کنیـد می توانید درخواسـت وجـه بزنید  و در روز 

کاری بعـد پـول به حسـاب شـما واریـز خواهـد شـد.

وزانـه معاملات: به صـورت روزانه بعـد از اتمام  تسـویه ر
گر سـود کرده باشـید پول به حسـابتان واریز می شود  بازار ، ا
گـر زیـان کـرده باشـید، پول از حسـاب شـما کسـر خواهد  و ا

شـد،چه موقعیت خود را بسـته باشـید چه باز باشـد.

کارمزدهای بسـیار پایین:  کارمزد معاملات آتی 0.00068 
ارزش معاملات اسـت که نسـبت به کارمزد معاملات سهام 

بسـیار پایین تر می باشد.
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تی تابلو معاملاتی بازار آ

www.cdn.ime.co.ir :آدرس تابلوی معاملات آتی

وه بندی نماد ها: صندوق طلا، زعفران و نقره  گر
 SAFOR01 نام نماد: به عنوان مثال

وز : قیمت تسویه روز معاملاتی قبل  قیمت تسویه دیر
آخرین: آخرین قیمت معاملاتی امروز 

تغییـر: مبلـغ تغییـر آخریـن قیمـت معاملـه نسـبت به 
قیمـت تسـویه روز قبـل 

درصـد: درصـد تغییـر آخریـن قیمت معامله نسـبت به 
قیمـت تسـویه روز قبل 

حجم: حجم معاملات امروز  
زش: ارزش معاملات )حجم*قیمت( ار

موقعیـت هـای باز : تعـداد موقعیت هـای  تعهدی اخذ 
شـده از ابتـدا  تـا آخرین لحظه

مشخصات قرارداد: مشخصات و جرئیات نماد مربوطه
انـدازه قـرارداد: بـرای گروه زعفران،100 گـرم به ازای هر 

قرارداد می باشـد.
در بولتن بعدی به ادامه مطالب )موارد( زیر می پردازیم:

موقعیت هـای  تسـویه،  قیمـت  معاملاتـی،  نمادهـای 
بـاز، وجـه تضمیـن

29

بررسی گزارشات بورس کالا

http://www.samanbourse.com


www.samanbourse.ir

هفته نامه سامان تحلیل شماره 96

 TVL MARKET : 726 (Billion RIAL)

تی بورس کالای ایران وردین ماه 1401 بازار آ نقشه TVL  29 فر

ی گزارش نمودار
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تی بورس کالای ایران زش معاملات بازار آ نقشه ار

وردین ماه 1401 ) میلیارد ریال ( تی کالا:23 الی 29 فر زش معاملات بازار آ ار

زش معاملات: 3.813 میلیارد ریال مجموع ار
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رسید شهریورماه 1401 تایم فریم ساعتی تی زعفران نگین سر نمودار قرارداد آ

زعفـران نگین شـهریورماه ، از  شـنبه مـورخ 1401/01/27 
تـا سـه شـنبه مـورخ 1401/01/30، شـاهد ریـزش قیمـت 
از محـدوده تقریبـی 44،000  تـا محـدوده تقریبی 42،000 

تومـان بـوده و بـه نظر می رسـد صعود کوچکـی که قیمت 
از محـدوده 42،000  تـا  42،700 داشـته یـک اصـلاح بـرای 
ایـن ریـزش باشـد و در ادامه شـاهد دسـت کم یـک ریزش 

قیمتـی دیگـری تـا محـدوه حمایـت هـای بعـدی باشـیم، 
بعـدی  بـه سـطوح  رسـیدن  از   قبـل  قیمـت  اینکـه  مگـر 

سـقف هـای قبلـی خـود را بـه سـمت بالا بشـکند.

تحلیل تکنیکال
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نمودار هفتگی صندوق طلا لوتوس

رونـد  یـک  تاریـخ 1400/11/16  از  لوتـوس  طـلا  صنـدوق 
صعـودی ای را، از محـدوه تقریبـی 8،000 تومـان تا محدوه 
تقریبـی  500 تومـان ایجـاد کـرده و در ادامه  انتظار می رود 

کنش نشـان  نسـبت بـه ناحیـه مقاومتی آبی رنگ از خود وا
داده و  طـی هفتـه هـای آتـی ریزشـی را ایجـاد نمایـد، مگـر 
آنکـه بتوانـد ایـن ناحیـه آبـی رنـگ مقاومتـی  را بـه سـمت 

بالا بشـکند.
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تی نقره نمودار هفتگی قرارداد آ

نمـودار هفتگـی قراردادهـای آتـی نقـره نیـز هماننـد نمودار  
هفتگـی صنـدوق طلا و آتی صندوق طلا در ناحیه مقاومتی 
کنـش و ریـزش قیمـت  مهمـی قـرار  دارنـد کـه احتمـال وا

طـی هفتـه هـای آتـی دسـت کـم بـه صـورت اصلاحـی از آن 
بـالا بـوده، مگـر آن که قیمـت بتواند قبل از ریـزش انتظاری 

ناحیـه مقاومتـی آبـی رنـگ را به سـمت بـالا رد کند.
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(LLDPE-FOB)پلی اتیلن سبک خطی                                            خاورمیانه
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(FOB)پلی اتیلن سنگین                     خاورمیانه
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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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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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CRF China وند نرخ متانول ر
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نرخ اسید ترافتالیک CFR چین
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پارازایلین فوب کره
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Iran Heavy Oil  Price                     تغییرات
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پیش بینـی می شـود تولیـد نفـت روسـیه در مـاه آوریـل نیـز 
4 تـا 5 درصـد کاهش داشـته باشـد.

و امتنـاع از خریـد نفـت روسـیه در  اقدامـات بین المللـی 
بـازار هنـوز بـر صـادرات نفـت روسـیه تأثیـر نداشـته اسـت. 
تحریم هـای آمریـکا باعـث شـد تـا در مـاه مـارس خـوراک 
پالایشـگاه های نفـت در روسـیه در حـدود 500 هزار بشـکه 
در روز کاهـش یابـد و120هـزار بشـکه در روز نفـت اضافـی 

بـرای صـادرات باقـی بمانـد.
بیشـتر این نفت اضافی از نوع اورال اسـت؛ زیرا کشـورهایی 
کـه بـا روسـیه قـرارداد بلندمـدت بـرای خریـد نفـت دارنـد 
همچنـان بر اسـاس قراردادهای قبلی خـود عمل می کنند.
یکی از بزرگترین خریداران نفت روسـیه پالایشـگران هندی 
را در مـاه  اورال  کـه 12.3 میلیـون بشـکه نفـت  هسـتند 
کـه معـادل  کرده انـد؛ حجمـی  مـارس از روسـیه خریـداری 

کل خریـد روسـیه از چیـن در سـال 2021 اسـت. 
چیـن نیـز یکـی از مهمترین خریدران نفت ESPO روسـیه 
و در مـاه مـارس بـه رونـد خریـد خـود ادامـه داده  بـوده 
کـه تقاضـای نفـت چیـن  اسـت؛ البتـه بایـد توجـه داشـت 
تحـت تأثیـر شـیوع اومیکـرون در ایـن کشـور رونـد کاهنـده 

داشـته اسـت.
تولیـد نفـت قزاقسـتان نیـز بـه دلیـل مشـکلات ترمینـال 
کاسـپین)CPC( ناشـی از بـدی  کنسرسـیوم خطـوط  لولـه 
کاهـش داشـته اسـت.  و هـوا 50 هـزار بشـکه در روز  آب 
تـا  مشـکلات  ایـن  می دهـد  نشـان  موجـود  گزارش هـای 

اواسـط یـا اواخـر آوریـل ادامـه خواهد داشـت. تولیـد نفت 
نیجریـه نیـز در مـاه مـارس 100  هزار بشـکه در روز کاهش 
داشـت و سـطح تولیـد ایـن کشـور بـه 310 هـزار بشـکه در 
روز کمتـر از سـهمیه رسـید. خرابـکاری در نیجریـه از نیمـه 
دوم سـال 2021 تولیـد نفـت در نیجریـه را مختـل کـرده و 
باعـث شـده تـا شـرکت های بهره بـردار ماننـد شـرکت انـی 
ایتالیـا و شـل وضعیـت فوق العـاده را در ایـن کشـور اعـلام 

کننـد و فعالیـت خـود را کاهـش دهنـد.

تولیـد نفـت اوپـک پـلاس بـرای اولین بـار بعد از سـیزده ماه 
بـه دلیـل تحریـم خریـد نفت روسـیه کاهـش یافـت. تولید 
نفـت اوپـک پـلاس در مـاه مارس بر اسـاس گـزارش آرگوس 
190 هزار بشـکه در روز نسـبت به ماه قبل کاهش داشـت 

و به 38.06  میلیون بشـکه در روز رسـید.
ایـن رقـم پایین تریـن سـطح تولیـد اوپـک پـلاس از فوریـه 
بـه صـورت  عربسـتان  کـه  زمانـی  اسـت؛  کنـون  تـا   2021
گرفـت یـک میلیـون بشـکه در روز از  داوطلبانـه تصمیـم 

کنـد. نفـت خـام تولیـدی خـود را از بـازار خـارج 
بیشـتر کاهـش تولیـد صـورت گرفتـه در مـاه مـارس مربوط 
بـه کشـورهای نیجریـه، روسـیه و قزاقسـتان اسـت. امـا به 
کـه  کشـور عضـو اوپـک پـلاس  کشـور از 19  کلـی 15  طـور 
در توافـق بیانیـه همـکاری مشـارکت دارنـد همچنـان دارای 

سـطح تولیـد کمتـر از سـهمیه هسـتند.
بـر  رابطـه  همیـن  در  عربـی  متحـده  امـارات  نفـت  وزیـر 
گاز  و  نفـت  بخـش  در  سـرمایه گذاری  افزایـش  ضـرورت 
کید داشـت.  بـرای اجتنـاب از بحران هـای عرضـه در آینـده تأ
روسـیه بـرای اولیـن بار در سـال گذشـته میـلادی با کاهش 
تولیـد مواجه شـد کـه نشـان دهنده انـزوای بین المللی این 

کشـور بـه دلیـل حملـه بـه اوکرایـن اسـت.
تولیـد روسـیه در اولیـن مـاه جنـگ 50 هـزار بشـکه در روز 
کاهـش را نشـان می دهـد؛ بنابرایـن سـطح تولید این کشـور 
330 هـزار بشـکه در روز کمتـر از سـهمیه 10.33  میلیـون 

بشـکه در روز بـرای این کشـور اسـت.

کاهش تولید نفت اوپک پس از سیزده ماه

53

بررسی بازار نفت

www.samanbourse.ir

http://www.samanbourse.com


فلزات

بازگشت به فهرست



CFRشاخص سنگ آهن-62 درصد                      بنادر اصلی چین
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ویایـی تمـام کرد و شـاهد یک رشـد  هـای وب سـال 1399 را ر
خـود  صعـودی  ونـد  انتهـای ر در  و  بودیـم  سـهم  در  شـارپ 
ی یـک الگوی سـر و شـانه سـقف و اسـتارت  شـاهد شـکلگیر

ونـد اصلاحـی. ر
اصـلاح  درصـد   71 هسـت  مشـخص  کـه  همانطـور 
الگـوی  تارگـت  شـدن  تکمیـل  از  بعـد  و  داشـت  قیمتـی 
بـوده  قیمـت  برگشـت  شـاهد  سـقف  شـانه  و  ر سـر 
اسـت. داشـته  نیـز  پولبـک  یـک  و  خـارج  الگـو  از   و 

محـدوده  در  داخلـی  ونـد  ر خـط  تـا  قیمتـی  رشـد  انتظـار 
گـردن  خـط  بـه  پولبـک  ادامـه  در  و  ریـال   10630
داشـت. خواهیـم  را  سـقف  وشـانه  سـر   الگـوی 

 حمایت معتبر سهم 660 تومان

داده گستر عصر نوين  )های وب(
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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 سـرمایه گذاری تامیـن  خوزسـتان 

اجتماعی )شسـتا( اسـت.
عملیات سـاخت کارخانه در سـال 1372 آغاز شـد و فاز اول آن 
با ظرفیت روزانه 3000 تن کلینکر در اسـفندماه سـال 1376 به 
تولیـد رسـید و فـاز دوم نیـز با ظرفیت روزانـه 5000 تن کلینکر 

در دی مـاه سـال 1388 مـورد بهره بـرداری قرار 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 پروژه هـای 
پتروشـیمی و صنایع پایین دسـتی آنها موقعیت اسـتراتژیک 

و امتیـازات ویـژه ای بـرای ایـن شـرکت فراهم نموده اسـت.
شـرکت سـیمان خوزسـتان در حـال حاضـر بـا تولیـد سـالانه 
2/5 میلیـون تـن کلینکـر و سـیمان شـامل، تیپ هـای 5،2،1 
و سـیمان چـاه نفـت و سـیمان های پوزولانـی و سـرباره ای بـا 
کیفیت بسیار بالا یکی از بزرگترین کارخانه های سیمان کشور 

محسـوب می شـود.
وضعیت تولید شرکت به شرح جدول قابل مشاهده است:

معرفی شرکت:
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بیشـترین درصـد سـهم بـازار پاسـتا طـی چنـد سـال اخیـر در 
اختیـار شـرکت زر مـاکارون بـوده اسـت و در بیـن رقبـا یکی از 
موثرتریـن و قویتریـن شـرکت ها در بازار به فعالیـت می پردازد 
کـه ایـن میـزان از سـهم بـازار نمایانگـر عملکـرد مناسـب ایـن 

شـرکت است. 
گتریـن  کـه در حـال حاضـر بـزر  گـرو صنعتـی  در واقـع ایـن 
صادرکننـده ایرانـی انـواع ماکارونی اسـت، در سـکوی نخسـت 
گرفتـه اسـت. غـزر توانسـته  ایـران قـرار  صنعـت ماکارونـی 

اسـت بـا افزایـش تعداد سـیلوهای غلات خـود، بالاتریـن توان 
ذخیره سـازی یکجـا در کشـور را کسـب کـرده و بـا راه انـدازی 5 
خط تولیدی آرد نیز در مقام نخسـت بیشـترین ظرفیت تولید 

یکجـای انـواع آرد ایـران قـرار گیـرد.

طرح توسعه غزر :
در سـال گذشـته غزر برنامه افزایش سـرمایه خود را عملیاتی 

کرد. این شـرکت سـرمایه خود را از  مبلغ 320 میلیارد تومان 
بـه 800 میلیارد تومان از محل سـود انباشـته افزایـش داد. در 

ادامـه علل افزایش سـرمایه مورد بررسـی قـرار می گیرد.

67

تحلیل بنیادی

www.samanbourse.ir

http://www.samanbourse.com


هفته نامه سامان تحلیل شماره 96

ر: سهام داران شرکت غز

کـه در جـدول نیـز مشـخص اسـت دو شـخص  همانطـور 
حقیقـی بـا بیـش از 50 درصـد مدیریـت شـرکت را در اختیـار 
دارنـد. شـرکت گـروه صنعتـی پژوهشـی فرهیختـگان زرنـام، 
شـرکت توسـعه صنعتـی غذایـی زر و دو شـخص حقیقـی 
سـایر  گذاری.ا.ب.اکسیرسـودا  سـرمایه  بـه همـراه صنـدوق 

سـهامداران درصـدی شـرکت هسـتند.
14 درصد از سـهام شـرکت نیز به صورت شـناور اسـت. بعد از 
بررسـی کلی وضعیت شـرکت زر ماکارون، در ادامه به بررسـی 
آخریـن وضعیـت تولیـد و فروش، بهـای تمام شـده، ترازنامه، 
صـورت سـود و زیـان، صـورت جریان وجوه نقد و نسـبت های 

کلیـدی در این شـرکت می پردازیم.
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دوازده ماهه منتهی به 
1395/12

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

291,506129,092291,5652,3216,681کیلوگرممحصولات فرعی
7054561,309436156کیلوگرمپکیج

35,40144,09163,446136,856181,070کیلوگرمماکارونی رشته ای
12,08314,26318,83129,39937,635کیلوگرمماکارونی فرمی

9211,1531,2112,0132,572کیلوگرملازانیا
3,9593,7873,6253,1042,064کیلوگرمماکارونی آشیانه ای

95320,2781,2052,6962,361کیلوگرمآرد سفید
9311,3281,2681,4001,192کیلوگرمانواع پودر کیک

7221,4772,2883,3383,271تنرشته آش

دوازده ماهه منتهی به 
1395/12

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

7054561,30936471تنپکیج
35,40144,09163,446137,802163,272تنماکارونی رشته ای

12,08314,26318,83130,03335,077تنماکارونی فرمی
9211,1531,2112,0292,321تنلازانیا

3,9593,7873,6253,0271,797تنماکارونی آشیانه ای
95320,2781,2052,6712,240تنآرد سفید

9311,3281,2681,1951,114تنانواع پودر کیک
7221,4772,2882,9902,522تنرشته آش

ر تولید و فروش غز

مقدار تولید

مقدار فروش

ر وش غز مقدار تولید و فر
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مقدار تولید
)تن(
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ر و ش غز مبلغ و نرخ فر

دوازده ماهه منتهی به 
1395/12

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

2,978,0491,273,9973,012,547345,5261,701,274میلیون ریالمحصولات فرعی
2910,62340,40229,7518,673میلیون ریالپکیج

922,0681,155,3041,914,4696,724,14312,422,381میلیون ریالماکارونی رشته ای
360,174408,793625,5951,716,9343,268,393میلیون ریالماکارونی فرمی

52,61668,79686,780272,333599,118میلیون ریاللازانیا
130,941134,932204,959244,156261,435میلیون ریالماکارونی آشیانه ای

14,864212,30731,177133,669190,917میلیون ریالآرد سفید
43,97975,861109,675175,867266,752میلیون ریالانواع پودر کیک

22,67541,11290,496203,951263,822میلیون ریالرشته آش
4,525,3953,381,7256,116,1009,728,60018,982,764

دوازده ماهه منتهی به 
1395/12

دوازده ماهه منتهی به 
1396/12

دوازده ماهه منتهی به 
1397/12

دوازده ماهه منتهی به 
1398/12

دوازده ماهه منتهی به 
1399/12

10,216,0819,868,90710,332,334156,417,383255,561,664ریال/ تن محصولات فرعی
41,13523,296,05330,864,78281,733,516122,154,930ریال/ تن پکیج

26,046,38326,202,71730,174,77948,795,68576,083,964ریال/ تن ماکارونی رشته ای
29,808,32628,661,08133,221,55057,168,24893,177,666ریال/ تن ماکارونی فرمی

57,129,20759,666,95671,659,785134,220,306258,129,255ریال/ تن لازانیا
33,074,26135,630,31456,540,41480,659,399145,484,140ریال/ تن ماکارونی آشیانه ای

15,597,06210,469,82025,873,02950,044,55385,230,804ریال/ تن آرد سفید
47,238,45357,124,24786,494,480147,169,038239,454,219ریال/ تن انواع پودر کیک

31,405,81727,834,80039,552,44868,211,037104,608,247ریال/ تن رشته آش

ر مبلغ و نرخ فروش غز

مبلغ فروش

نرخ فروش

مجموع

در جـدول بـالا رشـد در مبلـغ فروش غـزر در طـول زمان به 
وضـوح مشـخص اسـت. در ادامـه به بررسـی میـزان و نرخ 

فـروش در غـزر می پردازیم:
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ر وش غز مبلغ فر
)میلیون ریال(
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ر وش محصولات اصلی غز نرخ فر
)تن/ ریال(
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ر ترازنامه غز

همانطور که در جدول نیز مشـخص اسـت دارایی های شرکت 
در حال افزایش هسـتند؛ به طوریکه در سـال 1399نسـبت به 
سـال 1398، دارایی هـای شـرکت رشـد 172 درصـدی را تجربـه 

است. کرده 
هماننـد دارایی هـا، بدهی هـای شـرکت  نیـز رونـد افزایشـی 
داشـته اسـت و بدهی هـا در دوره مذکـور  حـدود 205 درصد 

کرده اسـت. رشـد 
نکتـه دیگـر در مـورد غـزر اینکـه ایـن شـرکت سـود انباشـته 
حدود 560 میلیارد تومانی دارد؛ سـود انباشـته 560 میلیارد 
تومانـی در حالـی اتفـاق افتـاده اسـت کـه سـرمایه ثبتـی ایـن 

شـرکت تنهـا 320 میلیـارد تومـان اسـت.

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

211,56880,25786,317576,636257,065موجودی نقد
00042287,114سرمایه گذاری کوتاه مدت

403,239407,3842,845,9772,662,36712,001,200دریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ها
1,559,3192,578,419863,5641,374,1911,558,471موجودی مواد و کالا

298,636413,971163,9441,820,7905,522,708پیش پرداخت ها
ی 2,472,7623,480,0313,959,8026,434,40619,426,558جمع داراییهای جار

1,2301,7362,3512,3512,363سرمایه گذاریهای بلند مدت
1,230,5201,261,6161,776,0371,108,8561,144,794داراییهای ثابت مشهود

8,09114,51614,43616,84029,899داراییهای نامشهود
ی 1,239,8411,277,8681,792,8241,128,0471,177,056جمع داراییهای غیرجار

3,712,6034,757,8995,752,6267,562,45320,603,614جمع داراییها

1,519,6352,441,5141,965,400603,5534,738,474پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها
95453,8211,35051,374276,930پیش دریافتها

5,38228,03993,105584,308961,560ذخیره مالیات بر درامد
0050,56117,56119,125سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

1,228,2241,365,8271,949,6302,510,8745,502,884حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی
ی 2,754,1953,889,2014,060,0463,767,67011,498,973جمع بدهیهای جار

30,72043,65457,29900ذخیره مزایای پایان خدمت
ی 41,15943,65457,29900جمع بدهیهای غیر جار

ی 2,795,3543,932,8554,117,3453,767,67011,498,973جمع بدهیهای جاری و غیر جار

800,000800,0001,300,0001,600,0003,200,000سرمایه
00300,00000وجوه دریافتی بابت افزایش سرمایه

16,26023,83732,618147,621320,000اندوخته قانونی
100,9891,2072,6632,047,1625,584,641انباشته (زیان)سود 

917,249825,0441,635,2813,794,7839,104,641جمع حقوق صاحبان سهام
3,712,6034,757,8995,752,6267,562,45320,603,614جمع بدهیها و حقوق صاحبان سهام

ر صنعتی زر ماکارون-غز

بدهی

بدهیها و حقوق صاحبان سهام

دارایی
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ر وضعیت دارایی ها و بدهی های غز
)میلیون ریال(

هفته نامه سامان تحلیل شماره 95

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

هفته نامه سامان تحلیل شماره 95

دوره مالی
 ماهه منتهی به12

 1395/12
 ماهه منتهی به12

 1396/12
 ماهه منتهی به12

 1397/12
 ماهه منتهی به12

 1398/12
 ماهه منتهی به12

 1399/12
4,525,3953,381,7253,258,5109,728,60018,982,764فروش

(10,519,343)(5,672,944)(2,659,552)(2,930,989)(4,089,794)بهای تمام شده کالای فروش رفته
435,601450,736598,9584,055,6568,463,421ناخالص (زیان)سود 

(1,695,215)(1,145,291)(342,743)(270,393)(207,237)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
000--(هزینه استثنایی)ها ‏هزینه کاهش ارزش دریافتنی 

65,069105,010206,804(1,091)(624)ی عملیاتی (هزینه ها)خالص سایر درامدها 
227,740179,252321,2843,015,3756,975,010عملیاتی (زیان)سود 

(480,711)(573,607)(249,063)(189,328)(291,614)هزینه های مالی
100,20335,94282,682299,16267,460خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

36,32925,866154,9032,740,9306,561,759خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات (زیان)سود 
(682,301)(563,867)(60,002)00مالیات

36,32925,86694,9012,177,0635,879,458خالص عملیات در حال تداوم (زیان)سود 
00000عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی (زیان)سود 

36,32925,86694,9012,177,0635,879,458خالص (زیان)سود 
4532731,3611,837سود هر سهم پس از کسر مالیات

800,000800,0001,300,0001,600,0003,200,000سرمایه
118306801,837سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

ر صنعتی زر ماکارون-غز

مقـدار  اسـت  نیـز مشـخص  بـالا  در جـدول  کـه  همانطـور 
فروش و بهای تمام شـده شـرکت در طول سـال های گذشـته 
همـواره افزایشـی بوده اسـت؛ نکتـه قابل توجـه اینکه فروش 
و بهـای تمـام شـده در طـول سـال های مختلف با نسـبت های 

متفاوتی در حال رشـد هسـتند؛ بر اسـاس آخرین آمار منتشر 
شـده، در سـال 1399نسـبت بـه سـال 1398، میـزان فـروش 
رشـد 95 درصـدی و همچنیـن میـزان بهای تمام شـده رشـد 

85 درصـدی را تجربـه کـرده اسـت.
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ر وش و بهای تمام شده غز وضعیت فر
)میلیون ریال(

در  خصـوص  بـه  شـرکت  سـودآوری  رشـد  بـه  رو  رونـد 
سـال های اخیـر در نمـودار زیـر مشـخص اسـت. همانطـور 
کـه در نمـودار نیـز قابـل مشـاهده اسـت سـودآوری غـزر بـا 

شـتاب قابـل توجهـی در حـال افزایـش اسـت.
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ر وضعیت سود ناخالص، عملیاتی و خالص غز
)میلیون ریال(
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ر سود هر سهم غز
)ریال(
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ر صورت جریان وجوه نقد غز

دوره مالی
 ماهه منتهی به12

 1395/12
 ماهه منتهی به12

 1396/12
 ماهه منتهی به12

 1397/12
 ماهه منتهی به 12

1398/12
 ماهه منتهی به12

 1399/12

1,222,447(106,669)373,706--نقد حاصل از عملیات
(305,047)(72,665)(28,039)(5,382)(8,491)مالیات بر درامد پرداختنی

612,353(179,334)1,835,268129,372345,667وجه نقد ناشی از فعالیتهای عملیاتی (خروج)جریان خالص ورود 

000665,683747وجوه دریافتنی بابت فروش دارایی های ثابت مشهود
(243,909)(209,345)(687,240)(138,328)(37,257)وجوه پرداختنی بابت تحصیل دارایی های ثابت مشهود

(19,683)(4,821)(949)(7,037)(153)وجوه پرداختی بابت تحصیل دارایی های نامشهود
87,5520000وجوه دریافتنی بابت فروش سرمایه گذاری های بلند مدت

00(615)(506)0وجوه پرداختنی بابت تحصیل سرمایه گذاری های بلند مدت
000285,354205,022وجوه دریافتنی بابت فروش سرمایه گذاری های کوتاه مدت

(273,972)(108,015)000وجوه پرداختنی بابت تحصیل سرمایه گذاری های کوتاه مدت
010,538000سود سهام دریافتی

72,41907,69799,75682,730سود دریافتنی بابت سایر سرمایه گذاری ها
IFRS50,142(145,871)(681,107)728,612(249,065)نقد حاصل از فعالیت های سرمایه گذاری  (خروج)جریان خالص ورود 

549,278363,288(335,440)(259,097)1,653,745وجه نقد قبل از فعالیتهای تامین مالی (خروج)جریان خالص ورود 

3,020,0002,153,0003,105,9335,292,5575,912,499وجوه دریافتنی حاصل از استقراض
(5,797,568)(4,879,440)(2,557,551)(2,025,836)(4,564,337)بازپرداخت استقراض

(557,927)(425,480)(213,643)(189,328)(291,614)سود پرداختنی بابت استقراض
(568,036)(50,561)0(58,426)(3,979)سود سهام پرداختی

IFRS(1,544,337)127,164334,739(62,924)(1,579,068)نقد حاصل از فعالیت های تامین مالی  (خروج)جریان خالص ورود 
(342,697)486,354(701)(131,933)109,408در وجه نقد (کاهش)خالص افزایش 

101,872211,56880,25786,317576,636مانده وجه نقد در ابتدای دوره
ز 2886226,7613,96523,126تاثیر تغییرات نرخ ار

211,56880,25786,317576,636257,065وجه نقد در پایان دوره
00800,00000مبادلات غیر نقدی

ر صنعتی زر ماکارون-غز

فعالیتهای عملیاتی

ی فعالیتهای سرمایه گذار

فعالیتهای تامین مالی
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ر نسبت های مالی غز

کـه در جـدول نیـز مشـخص اسـت نسـبت های  همانطـور 
مالـی شـرکت وضعیـت پر نوسـانی را در دوره مورد بررسـی 

کرده اسـت. تجربـه 
هـر چنـد شـاهد تغییراتـی در بعضـی از نسـبت های مالـی 
هسـتیم ولـی برآینـد کلـی همانطـور کـه در جـدول بـالا نیز 
مشـخص اسـت وضعیـت رو بـه رشـد شـرکت را از نظـر 

نشـان می دهـد. نسـبت های مالـی 
بـرای درک بهتـر وضعیـت نسـبت های مالـی غـزر، در ادامه 
بـه صـورت خاص به بررسـی نموداری چند نسـبت منتخب 

می پردازیم.

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

%45%42%18%13حاشیه سود ناخالص
%37%31%10%5حاشیه سود عملیاتی

%35%28%5%1حاشیه سود قبل از مالیات
%31%22%3%1حاشیه سود خالص

%49%32%2%1بازده دارایی ها
%104%90%9%3بازده حقوق صاحبان سهام

%58%44%6%4نسبت 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  

%157%142%64%80گردش دارایی ها
%1763%666%227%271گردش دارایی های ثابت

%766%525%133%142گردش موجودی کالا
%329%295%200%834گردش حساب های دریافتنی

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

%56%50%72%83جمع بدهی ها به جمع دارایی ها
%126%99%252%477جمع بدهی ها به حقوق صاحبان سهام

%27%33%34%29نسبت بدهی
%60%66%119%166نسبت بدهی به حقوق صاحبان سهام

%1451%526%129%95نسبت پوشش هزینه بهره

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

ی %169%171%98%89نسبت جار
%155%134%76%23نسبت آنی
%3%15%2%2نسبت نقد

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

%2%4%10-%0نسبت وجه نقد آزاد شرکت به درآمد
%8%17%352-%15-نسبت وجه نقد آزاد شرکت به سود خالص

%1%3%2%2-نسبت جریان نقد سهامداران به درآمد
%2%15%65%255-نسبت جریان نقد سهامداران به سود خالص

%1%5-%21%4نسبت مخارج سرمایه ای به درآمد
%4%21-%724%535نسبت مخارج سرمایه ای به سود خالص

%3%2-%11%4نسبت وجه نقد عملیاتی به درآمد
%9%4-%9%4نسبت وجه نقد عملیاتی به جمع بدهی ها

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

ر حاشیه سود ناخالص غز
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ر نسبت آنی غز
نسبت نقدینگی )نسبت آنی(
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ر جمع بدهی ها به جمع دارایی های غز
نسبت اهرم/ریسک )جمع بدهی ها به جمع دارایی ها(
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ر در گذر زمان وش غز وضعیت ترکیب فر
ر سال 1398 وش غز تفکیک مبلغ فر
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ر سال 1399 وش غز تفکیک مبلغ فر
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ر در سال 1400 وش غز تفکیک مبلغ فر

کارونـی  کـه در نمودارهـا نیـز مشـخص اسـت ما همانطـور 
و  بـوده  شـرکت  تولیـدی  محصـول  مهم تریـن  رشـته ای 
همـواره بیـش از 50% از ارزش فـروش شـرکت مربوط به این 

محصـول اسـت.
کارونـی فرمـی و محصولات فرمی نیـز از دیگر محصولات  ما
اسـاس  بـر  همچنیـن  می گـردد.  محسـوب  غـزر  مهـم 
نمودارهـای ارائـه شـده، سیاسـت افزایـش تنـوع محصولات 

کامـلا مشـهود اسـت. تولیـدی در غـزر 
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ر در سال 1400 و مقایسه با سال های گذشته: وضعیت غز

ونی رشته ای وش ماکار نرخ فر
)تن/ ریال(
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ر وش غز مبلغ فر
)میلیون ریال(

غـزر در گـروه محصـولات غذایـی و آشـامیدنی بـه جـز قنـد 
بـا توجـه بـه تنـوع بسـیار  و شـکر قـرار داده شـده اسـت. 
بـالای شـرکت ها در ایـن گـروه، بـه بررسـی و مقایسـه غزر با 

می پردازیـم: مشـابه  منتخـب  شـرکت های  وه ر و شرکت های همگر مقایسه اجمالی غز
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وه مواد و محصولات غذایی زش بازار شرکت های گر ار
)میلیارد تومان(
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وه مواد و محصولات غذایی P / E  TTMنسبت                                           شرکت های گر
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وه مواد و محصولات غذایی P / Sنسبت                        شرکت های گر
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وه مواد و محصولات غذایی وضعیت حاشیه سود شرکت های گر

94

تحلیل بنیادی

www.samanbourse.ir

http://www.samanbourse.com


هفته نامه سامان تحلیل شماره 96

وه مواد و محصولات غذایی وضعیت نرخ رشد درآمد شرکت های گر

95

تحلیل بنیادی

www.samanbourse.ir

http://www.samanbourse.com


هفته نامه سامان تحلیل شماره 96

وه مواد و محصولات غذایی وضعیت نرخ رشد سود عملیاتی شرکت های گر
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وه مواد و محصولات غذایی وضعیت نرخ رشد سود خالص شرکت های گر
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غـزر یکـی از شـرکت های بـازار دوم بـورس اسـت کـه در گروه 
محصـولات غذایـی و آشـامیدنی بـه جـز قنـد و شـكر قـرار 
داده شـده اسـت. فعالیت این شـرکت عبارت است از  تولید 

کارونی. محصـولات غذایـی از جملـه ما
دو شـخص حقیقی با بیش از 50 درصد مدیریت شـرکت را 
در اختیار دارند. شرکت گروه صنعتی پژوهشی فرهیختگان 
و دو شـخص  زر  زرنـام، شـرکت توسـعه صنعتـی غذایـی 
حقیقـی به همراه صندوق سـرمایه گذاری.ا.ب.اکسیرسـودا 
سـایر سـهامداران درصـدی شـرکت هسـتند. 14 درصـد از 

سـهام شـرکت نیـز به صورت شـناور اسـت. 

ر بر اساس آخرین گزارش وضعیت شرکت غز
)گـزارش فعالیـت دوره 9 ماهـه منتهـی بـه آذر 

)1400

شـرکت غـزر طی عملکرد 9 ماهه منتهی بـه 30  آذر 1400، 
بـه ازای هـر سـهم 49 تومـان سـود محقـق کـرده اسـت کـه 
نسـبت به مدت مشـابه سـال قبل رشـد 3 درصدی داشـته 
اسـت. لازم به ذکر اسـت که غزر در کل سـال قبل 73 تومان 

سـود کسـب کرده بود.
گـزارش 9  در ادامـه خلاصـه ای از وضعیـت غـزر بـر اسـاس 

ماهـه منتهـی بـه 30  آذر 1400 بیـان می گـردد:
      رشـد 33 درصـدی درآمـد عملیاتـی 9 ماهـه سـال 1400 

در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشـته 
      رشـد 56 درصدی بهای تمام شـده 9 ماهه سـال 1400 

ی: در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشتهخلاصه و نتیجه گیر
      رشـد 5 درصـدی سـود ناخالـص 9 ماهـه سـال 

1400 در مقایسـه با مدت مشـابه سـال گذشـته
      رشـد 2 درصـدی در سـود عملیاتـی 9 ماهـه 
بـا مـدت مشـابه سـال  سـال 1400 در مقایسـه 

گذشـته
      رشـد 3 درصـدی در سـود خالـص 9 ماهـه سـال 

1400 در مقایسـه بـا مـدت مشـابه سـال گذشـته
در یـک جمع بنـدی می تـوان بیـان داشـت وضعیـت رو بـه 

کامـلا مشـهود اسـت. گزارشـات  بهبـود شـرکت در 

ر برای سـال  ی غـز پیش بینـی میـزان سودسـاز
:1401

بـا توجـه بـه راه انـدازی طرح توسـعه شـرکت در سـال 1401، 
انتظار داریم تولیدات شـرکت نسـبت به سـال گذشـته رشد 

کند.
در صورت رشـد 35 درصدی در میزان تولیدات شـرکت، سود 
شـرکت متاثـر از دو متغیر مهم قیمـت آرد و میزان افزایش 
نـرخ محصـولات تولیـدی خواهد بـود. با توجه به رشـد بالای 
قیمـت گنـدم در سـال 1401، انتظـار افزایـش قابـل توجه در 

قیمت آرد دور از انتظار نیسـت.
کنـون بـه ازای هر کیلو 4 هـزار تومان بوده  آرد مصرفـی غـزر ا
درحالـی کـه قیمـت آرد در بـازار آزاد 16 هـزار تومـان اسـت. 

کارونی  بـا توجـه بـه آرد 4 هـزار تومانـی، قیمـت ما
نیـز در سـطح بسـیار پایینی نگه داشـته 

گذشـته  و در دو سـال  شـده 
تـورم  وجـود  بـا  و 

وحشـتناک موجـود در دو سـال اخیـر، قیمـت 
رشـدی  موجـود  تـورم  نسـبت  بـه  ماکارونـی 
نداشـته اسـت؛ بنابرایـن انتظار 
افزایـش قابـل توجـه هـم در 
اولیـه  )مـاده  آرد  قیمـت 
قیمـت  در  هـم  و  غـزر( 
شـرکت  ایـن  تولیـدی  محصـولات 
قابل پیش بینی اسـت. بر اسـاس 
و  آرد  قیمـت  رشـد  میـزان 
قیمت محصولات تولیدی، 
تعییـن  شـرکت  سـود 
می گـردد که در ادامه تحلیل 
حساسـیت سودسـازی 

بـه  نسـبت  شـرکت 
سـطوح مختلف در افزایش قیمت 

اسـت. قابـل مشـاهده  آرد  و قیمـت  تولیـدی  محصـولات 
کـه در جـدول تحلیـل حساسـیت نیـز  همانطـور 

مشـخص اسـت، در صورت 
افزایـش 100 درصدی 

در قیمت 
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)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 می توانـد متفاوت  فر
از تحلیـل فـوق رفتار نمایـد و در قیمتی بیشـتر یـا کمتر 

از مقـدار تعادلـی مشـخص شـده معاملـه گردد.(

آرد، دریافـت هـر میـزان مجـوز افزایـش قیمت که بیـش از 60 
درصـد باشـد بـرای شـرکت جذابیـت بالایـی خواهـد داشـت. 
لازم بـه ذکـر اسـت کـه شـرکت صنايـع غذائـی مينو شـرق در 
شفاف سـازی اخیـر خـود اعـلام کرد کـه نرخ خرید آرد شـرکت 
در سـال 1401 بـا افزایـش 92 درصدی همراه بـوده و از 6500 
کیلـو افزایـش یافتـه اسـت.  تومـان بـه 12500 بـه ازای هـر 
متعاقـب ایـن افزایـش نـرخ، قیمـت محصـولات شـرکت نیـز 

مجـوز افزایـش 30 درصـدی دریافـت کـرده اسـت.
)لازم بـه ذکـر اسـت که آرد، 25 درصد از بهای تمام شـده تولید 
در شـرکت غمینو بوده درحالی که برای شـرکت غزر، آرد بیش 
از 70 درصد از بهای تمام شـده شـرکت اسـت؛ بنابراین انتظار 
بـر ایـن اسـت که نسـبت افزایش نـرخ محصول به قیمـت آرد 

در غزر در مقایسـه با غمینو بیشـتر باشد(
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