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بیانیه سلب مسئولیت
وی مززالی گزززارش تحلیلززی ،ابززرا براسززاب نسی ززه بررسززی بملیززار و بززا بهززری گ ززری ا  دانزز  تحلیلززی گززر 

ان بزرآورد آنچزه بزه ب زو. اقتصاد بیدار به جهت برآورد بملکرد آتی شرکت شیشه همدان تهیه شدی است
تحلیلزی در هر گزارش تحلیلی ارائه می گردد قطعی نبودی و در پز  نوسزانار رزورر گرفتزه در مفروبزار

،ابزر را به این جهتا گروی مالی اقتصاد بیدار گزارش. می تواند ا  ،د کم تا  یاد دستخوش تغ  ر شود
طبیعزی به جهت مطالعه و در رورر نیا  بررسی بیشتر مخاطبان به رزورر بمزومی م تشزر مزی نمایزدا
اقتصزاد است که هر گونه تصمیم اقتصادی و نتزای  مبتزت و م فزی آن در ،یطزه مسزئولیت گزروی مزالی

.بیدار نمی باشد

،مید مرتضی کوشکی
مدیر تحلیل گروی مالی اقتصاد بیدار
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سیاست تقسیم سود
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ظرفیت تولید و بملیاتی
. کشزور اسزتشرکت شیشه همدان یکی ا  بزرگترین تولید ک  دگان شیشه هزای مزورد مصزرر در رز ایع بسزته ب زدی

سزاله گششزتها 10مطابق با تصویر  یرا طزی . هزار تن می باشد75ظرفیت تولیدی شرکت به واسطه دو وا،دا برابر با 
هززار تزنا 93بزا ظرفیزت اسزمی ( 3وا،زد )لشاا ای اد طرح توسعه . بودی است% 94متوسط ظرفیت بملیاتی شرکت 

. ،داقل ا  نظر ، م فعالیت توجیه پشیر می باشد

رکود و رقابت م فی در ر عت

% 94متوسط ظرفیت بملیاتی شرکت 
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محصولار شرکت و موارد مصرر
د اسزتفادی شرکت شیشه همدان طیف مت وبی ا  محصولار را تولید می نماید که در ر ایع بسزته ب زدی مزور 

بخشی .و بطری طبقه ب دی کرد( ظرور دهن گشاد)قرار می گ رد و به رورر کلی می توان آنها را در گروی جار 
دا  تولیدار ن ز براساب سفارشار مشتریان است که در گروی محصولار خاص طبقه ب دی می شو

آبلیمو

نوشابه

برقیار

الکل

گلابا شربت

سس

ترشی جار

مرباجار

خیارشو

جاررب بطری
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لام مطابق با نظرار اب. بیانگر تأث رار جزئ  دوری رکود و رونق بر بملیار است1400ماهه 9الی 1390بملکرد واقعی شرکت طی سال 
% 99ا پیشرفت 1400اسف د 29هزار تن تا پایان دوری م تهی به 93ا با ظرفیت تولیدی 3شدی در گزارش تفس ریا طرح توسعه وا،د 

گروی مزالی اقتصزاد بیزدار متصزور اسزت کزه . به طور کامل تکمیل گردد1401را داشته است و پی  بی ی گردیدی است که تا پایان بهار 
تن باشد و برای سالیان بعد انتظار افززای  بزریب 130برابر با 3ظرفیت وا،د % 62با لحاظ کردن 1401، م فروش شرکت در سال 
.بهری برداری را خواهد داشت
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3شفار سا ی در خصوص طرح وا،د 
شزرکت نصزب ( 3)ا،تراماًا در پاسخ به سوال تعدادی ا  سهامداران محترم به اطلاع می رساندا کلیه ماش ن آلار طرح توسعه وا،د 

لزیکن بل زر م پزی  بی زی ان زام شزدی و . گردیدیا رو های اخ ر کوری مشاب روشن و اک ون مزشاب در فورهزاره هزا جزاری شزدی اسزت
یزدیا پرداخت وجه قالب های خارجی خریداری شدی به دلیل ش وع موج کرونا قالب های مشکور تزا ک زون توسزط سزا ندی ارسزال نگرد

نرسزیدی بمن ای که بملیار رای اندا ی پالتایزر های خطوط ن ز توسط کارشز اب ابزامزی شزرکت فروشز دی ت ه ززار ه زو  بزه اتمزام
. است

ل لزشا امکزان تولیزد محصزول قابز. در ،ال ،ابر یکی ا  خطوط با قالب های ساخت داخل توسط مه دس ن در ،ال تست مزی باشزد
.بسته ب دی ه و  فراهم نگردیدی است

1400اسف د 7مورخ 
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بررسی نرخ فروش
ما ثبزار بررسی روند نرخ فروش شرکت به رورر دلاریا نشان می دهد که نرخ ها در شرایط رکودی افزای  می یاب د و دلیل این مه

بزه ترتیزب 1402ا سزال 1401پی  بی ی می گردد نرخ فروش شرکت در بهزار . نرخ دلار در شرایط مشکور و افزای  نرخ های ریالی است
.دلار باشد380ا 411برابر با 
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تغ  ر الگوی مصرر در ر ایع بسته ب دی
ی چزون طی دو سال گششتها ش وع کرونا بامل مهمی در رشد تقابای محصولار بسته ب دی بودی است و در این میان بوامل خار

سزت محیطزیا افزای  بهزای تولیزد محصزولار بسزته ب زدی پلاسزسیکی و فلززیا تمایزل بزه اسزتفادی کمتزر ا  پلاسزسیکا بزه دلایزل  ی
در رز ایع بسزته برندی گا بهبود ش وی تولید و کاه  و ن ظرور شیشه ایا وبعیت با یافت بهتر شیشه به نستت سایر مواد پایزه

چ ز ن . رشد قابل توجهی را داشته باشد1400تا یا دی ماهه 1398ب دی بابث شدی است که متوسط تولید ماهیانه بطری در سالیان 
.تغ  ری در الگوی مصرر می تواند ا  بالا ماندن نرخ های فروش به واسطه رشد تقابا ،مایت نماید

(هزار تن)متوسط تولید ماهیانه ظرور شیشه ای در کشور 

کرونا

افزای  بهای تولید

کاه  و ن 
با یافت

گزارش تحلیلی شرکت شیشه همدان

۴طبقه -۴۸پلاک -کوچه پروین -روبروی پارک ملت -خیابان ولیعصر -تهران : دفتر اوراق بهادار

9

021-91078132: تلفن



رقابت م فی در ر عت
اشزت کزه در رکود اقتصادی ،اکما با ای اد رقابت م فی در اکبر ر ایع بر روند نرخ های فروش شرکت ها تأث ر م فی گش1396در سال 

1396ه سال اما با این ،الا تأث ر پشیری شرکت ا  چرخه های رکودی اندک و بیشتر محدود ب. این میان ر عت شیشه مستب ی نبود
ه بزا توجزه بز. شرکت بزرگ ظرور بسته ب دی شیشه ای بزه نمزای  گشاشزته شزدی اسزت4در تصویر  یرا ظرفیت تولیدی . بودی است

ی بالا بماندا گرای  افزای  در ظرفیت تولید ظرور شیشه ایا به نظر تا  مانی که بهای تولید محصولار بسته ب دی پلاسسیکی و فلز 
اگفته مصرفی همچ ان به سمت شیشه خواهد بودا لشا بخشی ا  افزای  بربها ا  طریق ای اد تقابای داخلی جشب خواهد شد و ن

رر کزاه  نماند که بخشی ا  این ظرفیت باید رادر شود و چه بسا م  ر به ای اد رقابت م فی در سالیان آتی خواهد شد که در رزو
.هزی ه تولید محصولار پلاسسیکی این رقابت تشدید می گردد

،اشیه سود ناخالص

،اشیه سود بملیاتی

(ابداد به هزار تن)تولید ک  دی بزرگ 4
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شاخص سا ی درآمد بملیاتی
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(  شاخص مقدار و ار ش فروش)آنال ز بملیار شرکت 
1400هزر کمتزرین م ززان شزاخص در م. روند متوسط فروش ماهیانه شرکت به نستت سال پایها وبعیت مطلوب  را طزی کزردی اسزت

وبزعیت شزاخص ار ش فزروش . بزودی اسزت1396متوسزط فزروش سزال % 98ثتت گردیدی است که نشان می دهد فروش این مزای 
برای مبال در ،الی شاخص . است1399تا 1397کاملًا متفاور و م عکس ک  دی جه  های نرخ ریالی و دلاری رورر گرفته در سال 

چ ز ن . را ثتزت کزردی اسزت% 1،144اسزت کزه شزاخص ار ش فزروش در همز ن مزای % 156برابزر بزا 1400مقدار فروش در اسف د سزال 
.اختلافی در شاخص مقدار و ار ش فروش م عکس ک  دی تأث ر نرخ فروش است

شاخص مقدار  شاخص ار ش 
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(  شاخص نرخ فروش)آنال ز بملیار شرکت 
ی فزروش در مقابل شاخص نرخ دلار با گو ک  دی این ،قیقت است که نرخ ها( خط نقطه چ ن) بررسی وبعیت شاخص نرخ فروش 

رخ ثبار نسزب  دلار و رشزد نز)بریب رشد بالاتر ا  نرخ دلار را ثتت کردی اند و هم ن موبوع 1400و در کل سال 1399در انتهای سال 
بزا افززای  شرایط شرکت را می توان ای گونه تفس ر کزرد کزه در ثبزار ار ی. بابث رشد نرخ دلاری محصولار شدی است( ریالی فروش

ولار نرخ ریالی در پ  افزای  بهای تولیدا هم بابث ثبار ،اشیه سود و ،تی بهبود آن می شود و هم بامزل رشزد نزرخ دلاری محصز
.می گردد

و نرخ دلار ( خط نقطه چ ن)فروش شاخص نرخ  (دلار/ تن ) نرخ فروش 
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شاخص های فعالیت و سودآوری
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چرخه رکود و رونقدوری گردش موجودی کالاا  چرخه رکود و رونقدوری گردش ورول مطالبارا 

(  دوری ورول مطالبار و گردش موجودی)نستت های فعالیت 
ر روند دو شاخص مهم فعالیت در چرخه رکود و رونق نشان ده دی تأث ر پزشیری بزالای ایزن مهلفزه ا  چرخزه هزای ت زاری را دارد کزه بز

.سطح کیفیت سود و نقدی گی و  مان ب دی پرداخت سود نقدی موثر است
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چرخه رکود و رونق،اشیه سود ناخالصا  چرخه رکود و رونق،اشیه سود بملیاتیا 

(  ،اشیه سود ناخالص و بملیاتی)نستت های سودآوری 
بزودی 1396شاخص های سودآوری ن ز روند رکود و رونق را م کعس می نمای د اما با این ،ال بیشترین تأث ر رکزود محزدود بزه سزال 

ک هر چ د نباید ا  آن چشم پوشی کزردا چزرا کزه دادی هزای پزرر گهگزاهی ،قزایق یز)است و در رورر در نظر نگرفتن این سال خاص 
.روند شاخص های سودآوری تقریباً با ثبار بودی است( شرکت را نشان می ده د
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ساختار هزی ه تولید
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ساختار هزی ه تولید
م تقریبزاً تزا بخ  قابل توجه ساختار هزی ه تولید مربوط به مواد مستقیم مصرفی است و پس ا  آن سزهم سزربار و دسزتمزد مسزتقی

 ن نوع گزارشگری دستمزد تغ  ر کردی و به بخ  سربار افزودی شدی است که همز1397ا  سال . نزدیک به هم بودی است1397سال 
ماهه 9الی 1397متوسط سهم مواد و دستمزد و سربار ا  هزی ه تولیدا طی سالیان . موبوع بابث اختلار این دو بخ  شدی است

بودی است% 27و % 17ا %56به ترتیب برابر با 1400

56% 27%17%

مواد دستمزد سربار
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ساختار هزی ه مواد
تمامی . وندا  نظر ار ش مصرر موادا کرب ار سدیما لوا م بسته ب دیا خردی شیشه و پودر سیلیس مواد اولیه ارلی محسوب می ش

.این مواد ا  داخلی کشور تأم ن می گردند

ساختار مواد بر اساب ار ش مصرر

تن1.45

بریب مصرر مواد به ا ای یک تن تولید شیشه
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ساختار هزی ه سربار

3%2%3%2%2%5%

دستمزداستهلاکبرقسوختقالبتعم رار
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تن شیشه1...ه برای تولید یک تن شیش

432
کیلو وار

375
متر 
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450
کیلوگرم

200
کیلوگرم

640
کیلوگرم

150
کیلوگرم

30
کیلوگرم

برق

گا 

خردی شیشه

کرب ار سدیم

پودر سیلیس

پودر فلدسپار

پودر آهک
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اقلام مهم رورر های مالی
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(میل ون ریال)
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یاداشت ار ی
ا  رز دوق توسزعه ملزی اسزت کزه مربزوط بزه ارزل و سزود ابتبزارار اسز ادی % 6تسهیلار ار ی دریافت شزدی بزا نزرخ سزود سزالیانه 

قابل توجه است که مخارج تأم ن مالی بزا ربایزت . شرکت می باشد3ماش ن آلار و ت ه زار طرح توسعه وا،د یافته به تخصیص 
6ماهزها تز فس 24دوری استفادی ا  تسهیلار . استاندارهای ،سابداری به ،ساب ماش ن آلار و ت ه زار ر عتی لحاظ شدی است

.ماهه می باشد6مساوی ماهه به اقساط 60ماهه و با پرداخت 

(1400ماهه م تهی به آذر 6اطلابار گزارش )
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یاداشت تسهیلار ار ی
ا  رز دوق توسزعه % 6میل ون یورو تسهیلار بزا نزرخ سزالیانه 11.5و 17.6به ترتیب 1399و 1398خرداد 31در سال مالی م تهی به 

مطابق با جدول  یر . تومان بودی است20،500تومان و 14،500نرخ ار  مب ا س ا و در دوری های مشکور به ترتیب . ملی اخش شدی است
ر به ،سزاب دارایز  هزای د( تعدیلار)مشاهدی می شود که اقساطی پرداخت نشدی است و همچ  ن افزای  ار ش ارل و فرع وام 

30،000،زدود 1400آذر 30آخرین نرخ تسع ر بر اسزاب رزورر هزای مزالی ،سابرسزی شزدی م تهزی بزه . جریان افزودی گردیدی است
میل زون 30نکته مهمی که باید بزه آن توجزه داشزت ایزن اسزت کزه جزدای ا  با پرداخزت وام ،زدوداً . تومان برای هر یورو بودی است

ا و یوروی  که شرط ارلی با پرداخت بدون د د ه آنا افزای  رادرار محصزولار اسزت ا بحزث سزود و  یزان تسزع ر ار  دارایز  هز
س ا  قابزدتاً پز. بدهی های   ر بملیاتی و هزی ه مالی مطرح می شود که تا ک ون به ،ساب دارای  در جریان افزودی مزی شزدی اسزت

.دیدا تغ  رار ار ش ریالی وام به واسطه تغ  رار نرخ یورو مستقیماً به ،ساب سود و  یان افزودی خواهد گر 3تکمیل طرح وا،د 

به ،ساب دارای  در جریان افزودی می گردند
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3نکته در خصوص طرح توسعه وا،د 

  آن ت ی که م  ر به اخش تسهیلار ار ی شزدی اسزت اگزر مطزابق بزا گفتزه مزدیران بزرای بخشزی ا93،000توسعه طرح 
ر امزا د. امکان رادرار فراهم گرددا به سادگی می تواند ا  طریق ار  آوری که ای اد مزی ک زد وام ار ی را پوشز  دهزد

لزوب و بزه مطرورتی که با اریاب  و یافتن با ار هدر با تأخ ر مواجه گردد و یزا بزه دلایزل بز ن المللزی امکزان رزادرار 
ی توان بر بملکرد شرکت تأث رار م فی خواهد داشت که اثرار آن را مفراهم نشودا با پرداخت ارل و فرع وام موقع 

در  یززان هززای ا،تمززالی تسززع ر ار ا هزی ززه مززالیا کززاه  سززطح پرداخززت سززود نقززدیا مشززکلار سززرمایه در گززردش 
.مشاهدی کرد
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ب-29ب د 16استاندارد ،سابداری 
ورر تفاوتهای تسع ر بده های ار ی مربوط به تحصیل و سزاخت دارای هزاا ناشزی ا  کزاه  شزدید ار ش ریزالا در رز

:ا،را  تمام شرایط  یرا تا سقف مبلغ قابل با یافتا به بهاي تمام شدی دارای  مربوط ابافه می شود
 دررد باشد20کاه  ار ش ریال نستت به تاریخ شروع کاه  ار شا ،داقل
در مقابل بدهی ،فاظی وجود نداشته باشد

ا سزود ناشزی ا  تسزع ر بزده های مزبزور تزا (دررزد20،زداقل )همچ  ن در رورر برگشت شدید کاه  ار ش ریزال 
مانزدی ا  بهزاي سقف  یانهای تسع ری که قبلًا به بهاي تمام شدی دارای  م ظور شدی است مت اسب با بمزر مفیزد باقی

.تمام شدی دارای  کسر می شود



سیاست تقسیم سود
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سیاست تقسیم سود
بل سود با توجه به نقد ،ارل ا  بملیار در مقا)و نیا  به نقدی گی و همچ  ن تعهدی بودن بخشی ا  بملیار 3طرح توسعه وا،د 

. می باشد% 47ساله گششته 10متوسط دررد تقسیم طی . ا  دلایل تقسیم پای ن سود بودی است( بملیاتی و شاخص های فعالیت
مای پس ا  م مع و  8تا 2م مع بمومی بادی شرکت در اواخر مهر هر سال برگزار گردیدی و سود نقدی بسته به نقدی گی شرکت ب ن 

.بر اساب تقسیم ب دی شخصیت ،قیقی و ،قوقی و تعداد سهام پرداخت می گردد

47%
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برآورد بملکرد
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مفروبار و برآورد سود هر سهم
ه داخلزی اجرای طرح توسعه تأث ر مبتت قابل توجهی بر بملکرد شرکت خواهد داشتا اما با این ،ال نباید ا  موبزوع افززای  بربز

بملکرد خواه د تغ  رار نرخ و مقدار فروش با اهمیت ترین تأث رار را بر . ظرور شیشه و تأث رار م فی آن بر رقابت چشم پوشی کرد
نزرخ تزورم . آنهزا بزر اسزاب در نظزر گرفتزه شزدی اسزت1401با توجه به تأم ن شدن مواد اولیه ا  م ابع داخلیا نرخ رشد سزال . داشت

%(5ا رشد اقتصادی %35رشد ، م نقدی گی )براساب خروجی نظریه مقداری پول می باشد 

123
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است1402ا سال مالی م تهی به خرداد 1401م ظور ا  سال : نکته
است1401ماهه پایانی سال مالی م تهی به خرداد 3ا 1401م ظور ا  بهار 
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1402تحلیل ،ساسیت بملکرد سال مالی م تهی به خرداد 
ا بزعیف تزرین بملکزرد (نرخ دلارا نرخ دلاری فروش و ، م فروش)مهلفه مهم 3مطابق با تحلیل ،ساسیت بملکرد شرکت بر روی 

وا،د به 13/6پ  بر ای مت اظر با هر بخ  ن ز بیانگر  . تومان است385تومان و قوی ترین بملکرد در چارچوب مفروبار 85سود 
.وا،د به ب وان بهترین پ  بر ای است3ب وان بدترین پ  بر ای و 
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ار شیاب 
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DDM)مدل )ار شیاب  

تومان1،532

گزارش تحلیلی شرکت شیشه همدان

۴طبقه -۴۸پلاک -کوچه پروین -روبروی پارک ملت -خیابان ولیعصر -تهران : دفتر اوراق بهادار

34

021-91078132: تلفن



RE)مدل )ار شیاب  

تومان1،706
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PE)مدل )ار شیاب  
افزای  خواهد یافت و با توجه بزه نزرخ بزا دی ( نرم با ار% )65مطابق با مدل گوردن و با فرض ای که سیاست تقسیم سود شرکت به 

همچ ز ن متوسزط پز  بزر ای تزی تزی ام . وا،زد اسزتخراج مزی گزردد9/3پ  بزر ای شزرکت % 20و نرخ رشد بل د مدر % 27مورد نظر 
این بزا ب زابر . اثر طرح توسعه در نرخ رشد و همچ  ن افزای  سیاست تقسیم سود دیدی شدی اسزت. وا،د است10/6ر عت شیشه 

همچ  ن در . تومان است1،900برابر با 1402وا،د ار ش ذاتی شرکت بر اساب سود سال مالی م تهی به خرداد 9/3ابمال پ  بر ای 
ش وی برخورد با سود نقدی انتظاری سال جاریا به . را داریم1401ا  سود سال مالی م تهی به خرداد % 47مای آی دی انتظار دریافت 9

را بزه ار ش بزرآوردی ( تومزان58)و یزا ،زداکبر کل رقزم سزود نقزدی ( تومزان48) ای گونه است که یا می توان ار ش ت زیزل شزدی آن 
.تومان است1،958تا 1،948افزود که در نهایت ار ش نهای  ب ن 1401براساب سود سال 

تومان1،958
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خلاره نسی ه ار شیاب 
تومان است 1،732متوسط ار ش به دست آمدی ا  سه روش  یر 

تومان1،706تومان1،532
تومان1،958

PEمدل  REمدل  DDMمدل 
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نکار ار شیاب  
برآورد سود هر سهم شرکت تحت تأث ر مقدار و نرخ فروش می باشد
ر ار ش نرخ رشد بل د مدرا مهمترین بخ  ار ش های ذاتی به دست آمدی استا لشا تغ  رار اندک آنا تأث رار قابل توجهی د

های برآوردی خواهد داشت
تواند نوساناتی ساختار درآمدی شرکتا تقریباً پایدار استا اما تغ  رار ار ش یورو با تأث ر بر سود و  یان تسع ر   ر بملیاتی می

،تی قابل توجه در ساختار رورر های مالی ای اد نماید
تحقزق دررد تقسیم سود شرکت برای سالیان بعد ا  اجرای طزرح توسزعها بزه سزطح نزرم بزا ار افززای  یافتزه اسزت و در رزورر

درردهای متفاورا ار ش برآوردی تغ  ر خواهد کرد
ایزن ار ش یک مفهوم نسب  و براساب انتظارار ا  مهلفه های جریانار نقدیا نرخ رشزد و بزا دی مزورد نظزر اسزتا لزشا تغ  زرار

مهلفه ها فراتر یا کمتر ا  انتظارارا بر ار ش های ذاتی برآوردی تأث ر گشار است
 است و لزوماً در کوتای مدرا ب ن ار ش و قیمت تابلو سهاما همگرای  وجود ندارد امزا 1401اردیبهشت 4تاریخ ار شیاب  شرکت

انتظار است در رورر تحقق مفروبارا قیمت به سمت ار ش ،رکت نماید
 با ار توجه اساسی به معیارPE  ظرفیزت اسزمی جدیزد    % 90و تحقق تولید در سطح ظرفیتی بزی  ا  1401داردا در سالیان بعد ا

این انتظار می رود که ار ش ذاتی فراتر ا  برآورد های امرو  باشد( هزار تن168) 
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راهکار برای پوش  ریسک

 به جهت وجود وام ار ی و بدم اطمی ان ا  سزود و  یزان   زر بملیزاتی مزرتبط بزا دارایز  هزا و بزدهی
م های   ر بملیاتیا همچ  ن به جهزت افززای  سزطح بربزه محصزولار شیشزه ای در کشزور و بزد

 زیزل را اطمی ان ا  وبعیت رقابت آتی می توان در ار شیاب  بر اساب ت زیزل جریانزار نقزدیا نزرخ ت
.،داقل یک وا،د ا  پ  بر ای کاستPEلحاظ کرد و در ار شیاب  بر اساب % 27بالاتر ا  
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...اقتصاد بیدار 
در هر نقطه ای ا  ایران



بمیمه
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تغ  ر ار ش ذاتی 
مهلفزه دررزد تقسزیم سزودا نزرخ رشزد بل زد 3را با تغ  رار DDMدر این بخ  قصد داریم ار ش ذاتی به دست آمدی ا  طریق مدل 

.در هر بخ ا یک مهلفه تغ  ر و دو مهلفه دیگر ثابت فرض می شوند. مدر و نرخ با د مورد نظر بررسی ک یم
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م ابع ریسک
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ار ريسك نوسانار نرخ 
تقيمي در با توجه به اي كه مواد اوليه مورد نيا  معدني مي باشد و تماماً ا  داخل كشور تأمين مزي گزردد نوسزانار نزرخ ار  تزاثير مسز
مچ زين ه. تأمين مواد اوليه ندارد اما بطور  ير مستقيم موجب افزاي  نزرخ مزواد اوليزه بخصزوص كرب زار سزديم سز گين ميگزردد

قطعار يدكي ماشين آلارا ت هيزار و تأسيسزار ا  خزارج ا  و 3وا،دا آن ا كه قسمت بمدی ماشين آلار و ت هيزار طرح توسعه 
اي مزاليا كشور وارد مي شود هرگونه نوسانار نرخ ار  ميتواند تأثيرار به سزايي بر بهزاي تمزام شزدی محصزولار توليزدي ا هزي زه هز

.و نتاي  بملكرد داشته باشدسودآوري 

:ريسك نهادی هاي توليد
ا  آن ا كه كوری هزاي ذوب شيشزه ا   مزان رای انزدا يا بصزورر مزداوم و بزدون وقفزه : ريسك بدم تأمين م اسب و مداوم برق و گا  

ي بزراي ،تز)در،ال كاركردن هسس د ودر تمام مدر به انرژي برق و گا  فراواني نيا دارندا لشا بدم تأمين بموقع ،املهاي انرژي مزشكور
.موجب وارد آمدن  يانهاي ه گفتي به شركت گرديدی و شركت را با چال  جدي مواجه خواهد ساخت( كوتای مدر

دررزدي ا  لحزاظ ار ش 41دررزدي ا  لحزاظ مقزداري و 13سز گين بزا سزهم كرب زار سزديم : ريسك بزدم تزأمين بموقزع مزواد اوليزه
ابزاي در ،ال ،ابزر محزدوديت توليزد آن در كشزور ا  يكسزو و افززاي  تق. است مواد اوليه توليد محصولار اين ر عت مهمترين 

دار آن بزه ناشي ا  اي اد كارخان ار جديد توليد شيشه ابم ا  جار و بطري ا فلور و بلور ا  سوي ديگر همچ ين به رزرفه نبزودن وار 
.باشددليل بالا بودن نرخ ار  يكي ا  د د ه هاي ارلي اين ر عت مي 
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:ريسك نهادی هاي توليد
ادی اوليزه با توجه به دررد سهم بري قابل توجه خردی شيشه در توليد محصزولار ايزن رز عتا تزأثيرار بربزه ايزن مز: خردی شیشه

وسزط ا  آن ا كه اين مادی اوليه ا  طريق با يافت شيشه هزاي مصزرر شزدی ت. همواری ،اشيه سود توليدار را تحت تأثير قرار ميدهد
ط تزاك ون متأسفانه به دليل بدم فره گ سا ي م اسب و اقدام موثر توسط سزا مان هزاي ذيزرب. مصرر ك  دی نهائي تأمين مي گردد

.گرددي  تأمين آن بسيار مشكل بودی كه ادامه روند مشكور موجب افزاي  بايعارا كاه  كيفيت و پايين آمدن راندمان توليد م

:نقدي گيريسك 
زي زه باتوجه به اي كه قسمت بمدی هزي ه هاي توليد ابم ا  خريد مواد اوليه ا ،قوق و دسزتمزد كارك زانا سزوخت و انزرژي و سزاير ه

هاي بمليزاتي بزه رزورر نقزدي مزي باشزد لزشا ا در رزورر بزدم تزأمين سزرمايه در گزردش ا  محزل وجزوی ،ارزل ا  فزروش و ادامزه 
ي ا بابت تزأمين سياستهاي انقبابي بانكها و استمرار سياستهاي سختگيرانه در جهت ارائه تسهيلار ا شركت همواری با مشكلار جد

.وجه نقدموردنيا  مواجه خواهدبود
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م ابع گزارش
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م ابع گزارش تحلیلی

گروی مالی اقتصاد بیدار
 ماه امه بورب/ تحلیل ر عت شیشه
ان من شیشه ایران
ان من پلاسسیک اروپا
سایت بورب ویو
سایت کدال
سایت بورب کالا
 (پ من)ت زیه و تحلیل رورر های مالی
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