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شیشه‌‌همدان‌نام شرکت

کهمدانماد

1354سال تاسیس

12760قیمت سهم )ریال( )1401/03/03(

EPS TTM1272 )ریال(

P/E10.07 گذشته نگر سهم

2،165سود برآوردی هر سهم )ریال( سال مالی 1402
P/E5.89  آینده نگر سهم )به سود منتهی به خرداد 1402(

2،880تعداد سهم )میلیون(

59درصد شناوری

36،748ارزش بازار )میلیارد ریال(

1401/03/31سال مالی منتهی به

اطلاعات کلی شرکت

معرفی شرکت

محصولات شرکت

طرح توسعه 

شـــرکت شیشـــه همـــدان در ســـال ۱۳۵۴ تاســـیس و در ســـال ۱۳۶۱ در بـــورس تهـــران پذیـــرش شـــد. ایـــن شـــرکت از بزرگتریـــن 
تولیـــد کننده هـــای انـــواع شیشـــه هـــای دهانـــه باریـــک )بطـــری( و شیشـــه های دهانـــه گشـــاد )جـــار( )بـــا قابلیـــت حـــک کـــردن لوگـــو 
ــاً بـــا ظرفیـــت اســـمی  و برنـــد مشـــتریان روی شیشـــه هـــا( در ایـــران اســـت. شیشـــه همـــدان در حـــال حاضـــر دارای دو کـــوره جمعـ
7۵000 تـــن بـــوده و ضمـــن برخـــورداری از امتیـــاز بهـــره بـــرداری از معـــادن ســـیلیس ، دارای واحـــد خردایـــش و آرایـــش بـــرای تولیـــد 
پـــودر ســـیلیس )یكـــی از مـــواد اولیـــه مـــورد نیـــاز بـــرای تولیـــد انـــواع شیشـــه( اســـت. همچنیـــن بـــه منظـــور تأمیـــن بخشـــی از لـــوازم 
بســـته بنـــدی )کلاهـــك و ســـینی( و ســـاخت قالب هـــای ظـــروف شیشـــه ای بـــه ترتیـــب شـــرکت های ارمغـــان نگیـــن آریـــا )ســـهامی 

خـــاص( و تولیـــدی و خدماتـــی همكارشیشـــه غـــرب )ســـهامی خـــاص( را تأســـیس و مـــورد بهـــره بـــرداری قـــرار داده اســـت .

تولیـــدات ایـــن شـــرکت در حـــال حاضـــر عبارتنـــد از :انـــواع بطـــری آبلیمـــو ، شـــربت ، گلاب ، الـــكل ، عرقیـــات و شیشـــه هـــای نوشـــابه 
ـــی و  ـــه فرنگ ـــور ، رب گوج ـــات ، خیارش ـــات ، مرباج ـــی ج ـــس، ترش ـــدی س ـــته بن ـــرای بس ـــاد ( ب ـــان گش ـــروف ده ـــای جار)ظ ـــه ه وشیش
انـــواع شیشـــه هـــای اختصاصـــی بـــا ســـفارش مشـــتریان تولیـــد و تحویـــل مـــی شـــود.  ایـــن محصـــولات از لحـــاظ ماهیـــت یكســـان و 
تنهـــا از لحـــاظ شـــكل و انـــدازه بـــا یكدیگـــر تفـــاوت دارنـــد ، تولیـــد هـــر محصـــول بـــا شـــكل و انـــدازه متفـــاوت تنهـــا بنـــا بـــه تعویـــض 

ـــر اســـت. ـــب امـــكان پذی قال

طـــرح توســـعه واحـــد ۳ در ســـال ۱۳9۳  بـــه منظـــور تولیـــد انـــواع ظـــروف شیشـــه ای،بطـــری و جـــار، ســـبک و نیمـــه ســـبک و انـــواع 
شیشـــه هـــای دارویـــی بـــا ظرفیـــت اســـمی 9۳ هـــزار تـــن  آغـــاز شـــد و در طـــول ایـــن ســـالها زیرســـاختهای لازم  را فراهـــم نمـــوده و 
منابـــع تامیـــن مالـــی طـــرح  از محـــل منابـــع داخلـــی و تســـهیلات ارزی از صنـــدوق توســـعه ملـــی )بالـــغ بـــر 27 میلیـــون یـــورو و 9۶۴ 
میلیـــون وون کـــره جنوبـــی ( اســـت. لازم بـــه توضیـــح اســـت تـــا انتهـــای اســـفند مـــاه ۱۴00 پیشـــرفت فیزیكـــی طـــرح بالـــغ بـــر 9۵ درصـــد 
لات پایـــان پذیرفتـــه و تولیـــد آزمایشـــی آغـــاز و ســـه خـــط از چهـــار خـــط بـــه صـــورت  بـــوده  اســـت همچنیـــن  عملیـــات نصـــب ماشـــین آ
ـــاد  ـــش رو ایج ـــی پی ـــال مال ـــد در س ـــطح تولی ـــش س ـــارات را افزای ـــر انتظ ـــن ام ـــه ای ـــت. ک ـــه اس ـــرار گرفت ـــرداری ق ـــره ب ـــورد به ـــی م آزمایش

ـــت. ـــرده اس ک



گزارش‌تحلیلی‌‌شرکت‌شیشه‌‌همدان‌
)کهمدا(

شماره پنجاه و دوم

سرمایه گذاری ملی ایران )سهامی عام(
 »هلدینگ«

1 4 0 1 /0 3 /0 73

www.nici.ir

ترکیب سهامداران

مقدار تولید 

مقدار فروش 

درصد تعداد سهم)میلیون( شرکت

۴۴۴۱۵.۴شرکت توسعه سرمایه گذاری سامان-سهامی خاص-

۱2۴۴.29شخص حقیقی

۱۱۶۴.0۱شرکت یزدباف-سهامی عام-

BFM92۳.۱9صندوق س.اختصاصی بازارگردانی پاداش.پ.پ

8۵2.9۶شرکت بیمه سامان-سهامی عام-

PRX8۳2.88سبد-شرك72۶7۱--شرك0۴۴92-

۶92.۳9بانك سامان-سهامی عام-

۱8۶7۶۴.9سایر سهامداران

2880100جمع

ترکیب سهامداران شرکت شیشه همدان  به شرح جدول زیر است:

ـــا توجـــه  ـــن ب ـــه خـــرداد ۱۴0۱ معـــادل شـــش ماهـــه اول فـــرض شـــده اســـت. همچنی ـــد در شـــش ماهـــه دوم منتهـــی ب مقـــدار تولی
بـــه راه انـــدازی طـــرح توســـعه 9۳ هـــزار تنـــی فـــرض شـــده اســـت عـــلاوه بـــر ظرفیـــت معمـــول شـــرکت ۶0 درصـــد ظرفیـــت فـــاز جدیـــد 

بـــرای ســـال مالـــی ۱۴02  بـــه تولیـــد شـــرکت  افـــزوده شـــود.

 بـــا توجـــه بـــه راه انـــدازی فـــاز جدیـــد شـــرکت و همچنیـــن افزایـــش ظرفیـــت ســـایر تولیـــد کننـــدگان ظـــروف شیشـــه ای و بطـــر و جـــار 
پیـــش بینـــی شـــده اســـت شـــرکت هـــا مجبـــور بـــه افزایـــش ســـهم صـــادرات خـــود شـــوند. بـــرای ســـال مالـــی منتهـــی بـــه خـــرداد 
ـــر فـــرض  ۱۴02 فـــرض شـــده اســـت  2۵ درصـــد ازمقـــدار  فـــروش شـــرکت صادراتـــی باشـــد همچنیـــن مقـــدار تولیـــد و فـــروش براب

شـــده اســـت. 

 کارشناسی 
سال مالی 1402

 کارشناسی 
سال مالی 1402

1400/03/31

1400/03/31

1399/03/31

1399/03/31

1398/03/31

1398/03/31

مقدار تولید

مقدار فروش )تن(

7۳,۵۵07۳,۵۵072,۵9۶7۵,790۱2۵,800مقدار تولید )تن (

7۱,۴8270,8۴27۱,990۶8,۵789۴,۳۵0انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - داخلی

2,9۱۱۳,۳2۱۳,2۳۶۴,۶9۴۳۱,۴۵0انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - صادراتی

7۴,2207۴,۱۶۳7۵,22۶7۳,272۱2۵,800تناژ فروش

 کارشناسی
 سال مالی 1401

 کارشناسی
 سال مالی 1401
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 کارشناسی 
سال مالی 1402

 کارشناسی 
سال مالی 1402

1400/03/31

1400/03/31

1399/03/31

1399/03/31

1398/03/31

1398/03/31

نرخ فروش )تن/ ریال(

مبلغ فروش  )میلیون ریال(

2۳,۳۶7,۵7۵۳۵,88۴,70۱۵8,2۳۳,9۳۵98,8۶8,80۶۱۱۶,۶۶8,۵78انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - داخلی

۱9,28۵,۴۶9۳۴,۴0۴,۶97۵۶,9۳0,۴70۶8,۳۶۳,2288۶,۱0۶,۴77انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - صادراتی

۱,۶70,۳۶۱2,۵۴2,۱۴۴۴,۱92,2۶۱۶,780,22۵۱۱,007,۶80انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - داخلی

۵۶,۱۴0۱۱۴,2۵8۱8۴,227۳20,8972,708,0۴9انواع ظروف شیشه ای بطری وجار - صادراتی

۱,7۱۳,0۳22,۶۴۴,۱۶۳۴,۳72,2۶۶7,۱0۱,۱22۱۳,7۱۵,729مبلغ فروش

 کارشناسی
 سال مالی 1401

 کارشناسی
 سال مالی 1401

 نرخ فروش

مبلغ فروش

بهای تمام شده

ـــر بـــازار ومتناســـب بـــا تغییـــر قیمـــت نهـــاده هـــای تولیـــد وبـــا نظـــارت انجمـــن صنفـــی  نـــرخ فـــروش بـــر مبنـــای شـــرایط رقابتـــی حاکـــم ب
صنعـــت شیشـــه و ملحـــوظ نظـــر قـــراردادن ملاحظاتـــی از قبیـــل وضعیـــت کشـــش بـــازار صنایـــع مـــواد غذایـــی وبهـــای ســـایر لـــوازم 

ـــره تعییـــن مـــی شـــود.  بســـته بنـــدی جایگزیـــن وغی

ـــد  ـــال درآمـــد گردی ـــارد ری ـــه تحقـــق ۶۴۴۳ میلی ـــی ۱۴0۱ موفـــق ب ـــه اردیبهشـــت مـــاه ســـال مال ـــان ۱۱ ماهـــه منتهـــی ب شـــرکت در پای
ــات کارشناســـی و  ــه بـــه مفروضـ ــا توجـ ــته اســـت. بـ ــته افزایـــش ۶7 درصـــدی داشـ ــال گذشـ ــابه سـ ــبت بـــه دوره مشـ کـــه نسـ
ــال  ــارد ریـ ــر ۱۳7۱۵ میلیـ ــغ بـ ــه درآمـــدی بالـ ــال مالـــی ۱۴02 بـ ــرکت در سـ ــود شـ ــرآورد مـــی شـ ــد بـ ــد تولیـ افزایـــش ظرفیـــت جدیـ

دســـت یابـــد.

در ترکیب بهای تمام شده، مواد مستقیم مصرفی و سربار تولید دو بخش تاثیر گذار در هزینه های تولید می باشد.

 مواد مستقیم مصرفی
%۴7

 دستمزد مستقیم تولید
%7

 سربار تولید
%۴۶
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مبلـــغ بهـــای تمـــام شـــده کالای فـــروش رفتـــه بـــرای ســـال مالـــی ۱۴02 نســـبت بـــه ســـال مالـــی ۱۴0۱ بـــا افزایـــش ۱07 درصـــدی  
همـــراه بـــوده اســـت کـــه از مهمتریـــن دلایـــل آن مـــی تـــوان بـــه راه انـــدازی طـــرح توســـعه و بـــه تناســـب آن افزایـــش تولیـــد و 

همچنیـــن افزایـــش نـــرخ حقـــوق و دســـتمزد و تـــورم اشـــاره کـــرد.

 کارشناسی 
سال مالی 1402 1400/03/31 1399/03/31 1398/03/31 بهای تمام شده )میلیون ریال(

۱,۱07,092۱,۶8۴,۱202,7۶۵,۵۵۴ ۶7۴,0۴8 ۴77,۶۴8 مواد مستقیم مصرفی

278,۴۶72۵۳,2۴۴۴۴0,۶۴۵ ۱99,29۴ ۱۴2,۳2۳ دستمزد مستقیم تولید

۴۳۵,97۳۱,0۱۱,۶۴۳2,7۱7,۱۳۱ ۳27,۵2۳ 279,۵0۵ سربار تولید

۱,82۱,۵۳22,9۴9,007۵,92۳,۳29 ۱,200,8۶۵ 899,۴7۶ جمع

0)90,۵22(۵,097)۳,۱0۳()۱7,7۳۶(تغییرات موجودی

۱,82۶,۶292,8۵8,۴8۵۵,92۳,۳29 ۱,۱97,7۶2 88۱,7۴0 جمع بهای تمام شده

 کارشناسی
 سال مالی 1401

مواد اولیه  
از مزیـــت هـــای شـــرکت تامیـــن مـــواد اولیـــه از داخـــل کشـــور و عـــدم ارزبـــری در ایـــن بخـــش مـــی باشـــد مهمتریـــن مـــواد اولیـــه 

تولیـــد کربنـــات ســـدیم و خـــرده شیشـــه و لـــوازم بســـته بنـــدی اســـت.

مواد مستقیم مصرفی

 پودرفلدسپات
%۱

 پودر آهک
%۱

 پودرسیلیس
%۱۱

 خرده شیشه
%2۳

 سولفات سدیم
%۱

 لوازم بسته بندی
%22

 کربنات سدیم
%۴۱
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ـــرآوردی فـــرض محاســـبه شـــده و  ـــا ضرایـــب مصـــرف طـــی ادوار گذشـــته  و مقـــدار تولیـــد ب مقـــدار مصـــرف مـــواد اولیـــه متناســـب ب
ـــا رشـــد 20 درصـــد نســـبت بـــه زمســـتان ۱۴00 در نظـــر گرفتـــه شـــده  ـــی منتهـــی بـــه خـــرداد ۱۴02 ب ـــرای ســـال مال ـــرخ مـــواد اولیـــه ب ن

اســـت.

بـــا توجـــه بـــه راه انـــدازی پـــروژه بـــرای ســـال مالـــی ۱۴02 هزینـــه اســـتهلاک شـــرکت بـــرای  ســـال مالـــی مـــورد اشـــاره بـــا افزایـــش 
ـــای  ـــه ه ـــد هزین ـــتمزد و رش ـــرخ دس ـــش ن ـــد، افزای ـــش تولی ـــا افزای ـــب ب ـــا متناس ـــه ه ـــایر هزین ـــود. س ـــد ب ـــراه خواه ـــه هم ـــل توج قاب

انـــرژی و تـــورم افزایـــش داده شـــده اســـت.

 کارشناسی 
سال مالی 1402

 کارشناسی 
سال مالی 1402

1400/03/31

1400/03/31

1399/03/31

1399/03/31

1398/03/31

1398/03/31

مواد مستقیم مصرفی) میلیون ریال(

سربار)میلیون ریال(

۶9,۵8987,7۳0۱۳۳,۶0۵۱82,۶۴7۳۱۳,8۶۴پودرسیلیس

۴,8۴7۶,27۵۱0,889۱9,۳۱۵۳۵,۱۶۱پودر آهک

۵,۳8۴۵,2۶98,۱۶۱۱۴,۱7۶۳۱,۵۴9پودرفلدسپات

229,۵۵8279,۶۴7۳۵۴,۱۴9۵92,۱۱0۱,۱27,۴۴7کربنات سدیم

۳۵,20099,8۱۶2۴۶,۳9۳۳۶0,0۶۱۶۳0,۴27خرده شیشه

8,9۴9۱۱,797۱2,۴78۱۵,0۵82۶,202سولفات سدیم

2,08۴۳,۴0۳2,۵۴۵۴,۳۴۳۵,2۱۱سایر مواد اولیه

۱20,287۱79,۵7۵۳۳8,8۵۳۴9۶,۴۱۱۵9۵,۶9۳لوازم بسته بندی

477,648674,0481,107,0921,684,1202,765,554 مجموع

۱۱۱,770۱۵۳,2۱922۴,828۴9۱,7808۵۵,۶98هزینه حقوق و دستمزد 

۴۵,0۳7۴۶,۴۶2۴۵,99۱۵2,729۱,02۵,978هزینه استهلاک 

۵۴,8۵2۵7,7۵۴7۱,72۴2۶۶,00۶۵7۳,989هزینه انرژی )آب، برق، گاز و سوخت( 

۶7,8۴۶70,0899۳,۴۳020۱,۱282۶۱,۴۶۶سایر هزینه ها 

279,505327,524435,9731,011,6432,717,131جمع

 کارشناسی
 سال مالی 1401

 کارشناسی
 سال مالی 1401

سربار
در بخش سربار، استهلاک، انرژی و حقوق و دستمزد بیشترین سهم هزینه ای را به خود اختصاص داده است.

سربار تولید

 هزینه حقوق و دستمزد 
%۳۱

 هزینه استهلاک 
%۳8

هزینه انرژی )آب، برق، گاز و 
 سوخت( 

%2۱

 سایر هزینه ها 
%۱0
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20%نرخ رشد قیمت محصولات و  مواد اولیه 

۴۵%نرخ رشد دستمزد 

300,000نرخ یورو  )با توجه به تسهیلات ارزی(

%60درصد فعالیت طرح توسعه 

شرح شرح  نرخ نرخ 

مفروضات برآورد سود

صورت سود و زیان پیش بینی شده 

سال 1400سال 1399سال 1398
 منتهی به 

خرداد  1402
 منتهی به 

خرداد  1401 9 ماهه 1400 شرح )میلیون ریال(

۱,7۱۳,0۳22,۶۴۴,۱۶۳۴,۳72,2۶۶۵,2۵۴,22۳7,09۱,۶۶۴۱۳,7۱۵,729فروش

۵,92۳,۳29-2,8۵8,۴8۵-۱,980,۴۵0-۱,82۶,۶29-۱,۱97,7۶۳-880,۶92-بهای تمام شده کالای فروش رفته

8۳2,۳۴0۱,۴۴۶,۴002,۵۴۵,۶۳7۳,27۳,77۳۴,2۳۳,۱797,792,۴00سود )زیان( ناخالص

۳9۴,۴9۴-277,۵۴8-۱۵۶,۴۶۴-۱۳2,7۵9-۱02,۶۵8-7۶,۴9۱-هزینه های عمومی, اداری و تشكیلاتی

۳۵,۳۱80۱۴,0022۱,۳08۴0,28۶۴8,۳۴۳خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

79۱,۱۶7۱,۳۵0,0۶۱2,۴2۶,880۳,۱۳8,۶۱7۳,99۵,9۱77,۴۴۶,2۴9سود )زیان( عملیاتی

822,9۴9-2۳8,999-۱70,۳20-۱۵,078-2,87۳-۳,0۴8-هزینه های مالی

۳9۳,۳77۳22,098۴7۳,029۳۴8,770۵۴0,۵۴2۴00,۱۱۴سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

۱,۱8۱,۴9۶۱,۶۶9,28۶2,88۴,8۳۱۳,۳۱7,0۶7۴,297,۴۶07,02۳,۴۱۵سود )زیان( قبل از مالیات

789,۶۴۶-۴8۳,۱۶۶-۴۴9,2۱9-۳۳8,8۴2-22۶,0۳2-۱۵۴,۶۵۵-مالیات

۱,02۶,8۴۱۱,۴۴۳,2۵۴2,۵۴۵,9892,8۶7,8۴8۳,8۱۴,29۴۶,2۳۳,7۶9سود )زیان( خالص 

89۱۵0۱88۴99۶۱,۳2۴2,۱۶۵سود هر سهم پس از کسر مالیات

۱,۱۵2,0002,880,0002,880,0002,880,0002,880,0002,880,000سرمایه

ـــه  ـــوده ک ـــد ب ـــره ۶ درص ـــرخ به ـــا ن ـــورو ب ـــون ی ـــادل ۳۴.۵ میلی ـــا مع ـــی ( مجموع ـــره جنوب ـــورو و وون ک ـــی ارزی ) ی ـــرکت دارای بده ش
از صنـــدوق توســـعه ملـــی بـــرای اجـــرای طـــرح توســـعه دریافـــت نمـــوده و در هزینـــه مالـــی و محاســـبات  ســـود یـــا زیـــان تســـعیر ارز  

ـــت. ـــده اس ـــد ش ـــاظ گردی لح

مهمتریـــن پتانســـیل شـــرکت افـــزوده شـــدن ظرفیـــت جدیـــد تولیـــد و بـــازار مناســـب فـــروش مـــی باشـــد از ایـــن رو بـــا توجـــه بـــه تاثیـــر 
پذیـــری محصـــولات از شـــرایطی تورمـــی و تقاضـــای مناســـب در داخـــل و خـــارج از کشـــور انتظـــار میـــرود ســـطح درآمـــد و ســـودآوری 
شـــرکت رونـــد افزایشـــی خـــود را ادامـــه دهـــد بـــر ایـــن اســـاس بـــرای ســـال مالـــی منتهـــی بـــه خـــرداد ۱۴0۱ بـــرآورد میشـــود شـــرکت 
بـــه ســـود ۱۳2۴ ریـــال و بـــرای ســـال مالـــی ۱۴02 بـــا افـــزوده شـــدن ۶0 درصـــدی ظرفیـــت جدیـــد ســـود محقـــق شـــده بـــه 2۱۶۵ 

ـــد. ـــا یاب ـــال ارتق ری
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تحلیل حساسیت
ــرح  ــرداری از طـ ــره بـ ــد  بهـ ــرات درصـ ــاس تغییـ ــر اسـ ــال ۱۴02 بـ ــرداد سـ ــه خـ ــی بـ ــی منتهـ ــال مالـ ــود سودسـ ــیت سـ  تحلیـــل حساسـ

ــده اســـت. ــه شـ ــه( ارایـ ــواد اولیـ ــروش و مـ ــرخ فـ ــی، نـ ــه مالـ ــی ارزی، هزینـ ــعیر بدهـ ــرخ تسـ ــر نـ ــر بـ ــرخ ارز ) موثـ ــعه و نـ توسـ

نرخ یورو )ریال(

 درصد بهره برداری از طرح 

%۳0%۴0%۵0%۶0%70%80%90%۱00

220,000۱,۶۵2۱,8۳22,0۱22,۱922,۳722,۵۵22,7۳22,9۱2

2۴0,000۱,۵9۳۱,790۱,9882,۱8۵2,۳8۳2,۵802,7772,97۵

2۶0,000۱,۵۳۳۱,7۴8۱,9۶۳2,۱782,۳9۳2,۶082,82۳۳,0۳8

280,000۱,۴7۴۱,70۶۱,9۳92,۱7۱2,۴0۴2,۶۳۶2,8۶9۳,۱02

۳00,000۱,۴۱۴۱,۶۶۴۱,9۱۴2,۱۶۵2,۴۱۵2,۶۶۵2,9۱۵۳,۱۶۵

۳20,000۱,۳۵۵۱,۶22۱,8902,۱۵82,۴2۵2,۶9۳2,9۶۱۳,228

۳۴0,000۱,29۵۱,۵80۱,8۶۶2,۱۵۱2,۴۳۶2,72۱۳,00۶۳,29۱



)کهمدا(

www.nici.ir

کریـــم خـــان زنـــد، خیابـــان شـــهید عضـــدی   تهـــران ، خیابــــــــــــــــــــــان 
 )آبـــان جنوبـــی(، شـــماره 11، ســـاختمان شـــهید بهمـــن محمودپـــور
تلفن :88903293-021                                  فکس : 021-88919676

توضیح مهم:
کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


