
 
 
 


  

 تخصصی بازار سرمایه
ی

ن هفتگ  بولت 

1399دی ماه    دوم هفته    

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


  

 

 فهرست مطالب بولتن سرمایه گذاری هفتگی
 در هفته ای که گذشت سرمایه بخش اول : بازار

 اطلاعات بازار سرمایه در هفته گذشتهبخش دوم : آمار و 

 بازارهای جهانی  آمار و اطلاعات بخش سوم : 

 گزارش تحلیلی بازارهای جهانی  :    چهارمبخش 

 : تحلیل بنیادی  پنجمبخش 

 کشت و صنعت شریف آباد)زشریف(شرکت  •

 : تحلیل تکنیکال   ششمبخش 

 ها گروه دیشرکت •

 بنیاد شهید شرکت  •

 1400لایحه بودجه سال بررسی  :   هفتمبخش 

 معرفی کتاب  :   هشتمبخش 

 

 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


  

 .…بازار سرمایه در هفته ای که گذشت

یوست  حقوقی ها خریداری شتده هنینی     اغلب سته  های کاما، کورر، ملت، برکت و دفاراو   قرار گرفت حقیقی  مورد اقبال خریدارانگروه های دارویی، کاشتی و سستتیو و یایر   در هفته ای که گذشتت

روند فروش ستهام در بازار یی هفته گذشتته گریبانریر انجام دادنده    کیاد، فنلی ، وملل و وغدیر  ،شتتتتا، شتبندر، خودرو، فوسدخود را در سته  های   خریدحقوقی های بازار نیز در هفته گذشتته بیشتتری   

 اغلب سه  های بازار گردیده  

 لات در  یی هفته در ننودار زیر نشان داده شده استه حج  و ارزش معام

شنبه یکشنبه دوشنبه سه شنبه چهارشنبه

ارزش معاملات میلیون ریال 9,459,850 0,69,89 0,406,56 4,74,597 ,67,

حج  معاملات 8,997,880,09 0,080,86,4 8,49,90,9 8,96,0,6 7,97,085,98
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 نتبت خرید و فروش حقیقی به حقوقی در یول هفته گذشته در بازار براساس ننودارهای زیر قابل مشاهده می باشده  
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 و جهان رانیاخبار ا

 هافتتاح شد رئیس جنهوریو هرنتانه با دستور  هیاروم  لام،یا ینیپتروش  ییرح ها •

 در رکود بوده    دایبازار متک  شد  (آذرماهدر ماه گذشته ) •

   هکرد  یخواه ییخودرو روننا رانیا یرا در گروه صنعت لومتریک ۱۰۰در هر  تریمویور سه استوانه با مصرف سوخت پنج ل ،یماه جار: خودرو   رعاملیمد •

 هگردید تیو نفت یقو فیضننا شاخص دسر یضع هشودیمحتوب م  هایتیو کامود  یاقتصاد جهان یبرا یخوب اریکه خبر بت  دندیبه یوافق رس تیاروپا بر سر برگز هیو ایحاد  ایتانیسرانجام بر •

 هدر دستور کار قرار گرفت  FATF  حیمجدد لوا یبررس ،یحتب ارجاع مقام معظ  رهبر •

 هکندیم تیحنا هیاوپو پلاس از ماه فور دییول شیو از افزا  داندیمناسب م دییول شیافزا یدسر در هر بشکه را برا ۵۵یا  ۴۵  ینفت ب نتیکشورش ق : گفت هیروس ریمعاون نختت وز •

 همنطقه است یهاینیپتروش یبرا یخوب اریکه خبر بت  دهدیرا نشان م یدرصد  38رشد حدود   ،شش   شراهیپاسشده در  دیایان یول یدر سال جار •

 هاست، را ابلاغ ننود  یخال  یهابر خانه  اتیکه شامل قانون مال  یمتتق  یهااتیاز قانون مال یقانون اصلاح مواد ،ییبه وزارت امور اقتصاد و دارا  یاجنهور در قالب نامه سیرئ •

داشته    یادیز  اریکه رشد بت یمحصوسی  ندیگو یندارنده آن ها م شتریاند و احتناس یوان رشد ب دهیخود رس  یبه نقطه مقاومت ینیمعتقدند که محصوست پتروش یدر بازار جهان  لررانییحل یبرخ •

 هکنند  یاحتناس اصلاح م

 دهشو  یسال عرضه م  انیصندوق دارا دوم یا پاوزیر اقتصاد :  •

 هدرصد بود۵ه2۱درصد یا ۵ه2۰ ریاخ یهنیون هفته ها یاوراق یوس  بانو مرکز  دینرخ بازخر •

با هدف    یکاهش حد نصتاب معاملات بلوک  دیبا  یشتده در گام بعد ییاز ستهامداران خرد اجرا  تیحنا  یاکثر ننادها برا  یبازارگردان هیبازار سترما  خیبار در یار  یاول یبرا: کت بورسشتر  رعاملیمد •

 هرندیرا بر عهده بر  شانیمال  یهایدارائ یابیبازار فهییا خود وظ ردیبزرگ بازار در دستور کار قرار گ ررانیباز Market Impact لییعد

 هشوند  یم یگذار نتیبازار ق نتیخودروها بر اساس متوس  ق  یکرد، ا رییمدل خودرو یغ ۱8 یبرا یگذار نتیفرمول ق •

 در  یواند  می که  کرد  عبور  ی  دسر هر 6۰۰ از  فوسد شتنش چی  بازار دره  ماند  رابت  یقریبا متانول  و کرد  رشتد  اندکی  اوره قینته بود خواهد  یومان 2۵،۵82 هفته ای  برای  ها  پتروشتینی دسر •

 هشود گذار ارر  جهانی  بازارهای  بازگشایی زمان

 شترکت  و  بندرعباس اصتفهان، یبریز، یهران، نفت  پاسیش  های شترکت  در دولت به  متعلق ستهام  مانده  باقی از  ریال میلیارد هزار ۴3۵ مبلغ  معادل مجنوعاً  گردید  مکلف ستازی خصتوصتی  ستازمان •

 هنناید واگذار یجارت  و صادرات  ملت، های به بانو را یرانتفو ایران و هپکو ایران،  گذاری ملی سرمایه  های

 هاست  شده مواجه قبل  سال مشابه مقطع به نتبت  درصدی ۴ه2 رشد  با  سال اول  ماهه ۱۱  یعنی جاری سال نوامبر یا ژانویه  حدفاصل در چی  صنعتی  بخش سود •
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    بخش دوم 

 آمار و اطلاعات بازار در هفته گذشته 
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 آمار و اطلاعات بازار سرمایه در هفته گذشته

 

 

 

   هفتگیبازدهی    بیشترین کاهش    هفتگی  بازدهیافزایش  بیشترین 

 کبورسا  انکالا
 نبورسا   فزرین
 قزوینا   فمرادا
 ورازیا   وآذرا
 غبهنوشا   کسراما
 کبورسا  نکالا

 P/Eکمترین    P/Eبیشترین  

  چنوپاا  اکبافق
  وسرمدا   خکمکا
  بارانا   بایکاا
  وداناا   سیلاما
  آریان   وملیا
 چنوپاا  کبافق

 EPSکمترین   EPSبیشترین  
  فجوشا   شفنا
  وآیندا   آکنتور
  فسدیدا   خبازرسا
  وزمینا   زاگرسا
  سمایه   آریاا

 درصد تغییر  میزان تغییر  بسته کمترین مقدار  بیشترین مقدار  باز  شاخص هفتگی

-%3.45 49914.13 1398001.2 1398001.2 144833.12ا144833.12 شاخص کل بورس   

 - %2.07 417.12 19726.47 19726.46 201989.58ا20198.58 شاخص فرابورس 
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ادر هفته گذشتهبازده بیشترین و کمترین های صنایع با 

هتلاوا

رستوران

سایراموادا

معدنی

حملاوانقلاچوب

بارازمینی

کانیاهایاماشیناالت

فلزی

محصولتا

پاکاکننده

کاشیاوازغالاسنگ

سرامیک

حملاوانقلا

ازاطریقا

خطوطاراها

اهن

بازدهاهفتگی //////////

تولیدافلزاتا

گرانبهایا

غیراهن

تجهیزاتامخابراتشیرینیجات

مخابراتی

وسایلاحفاریخودرو

خانگی

فعالیتا

مهندسی

سرمایها

گذاری

نوشیدنی

بازدهاهفتگی //////////
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 روند بازارهای موازی در هفته گذشته
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رونداهفتگیاقیمتاطلایاآبشده
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عیار18رونداهفتگیاقیمتاطلایا

/

,/,/,/

,/

(اادلرا)ارونداهفتگیاقیمتاانساطلاا

/

//

/

سکهطلادلار بورس

(درصد)بازدهیاهفتگیابازارایاموازی
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 بخش سوم 

 بازارهای جهان        



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 بازارهای جهانی

  28-Dec-20 29-Dec-20 30-Dec-20 31-Dec-20 

Crude Oil  نفت خام
Brent crude oil  نفت  خام برنت 
Natural gas  گاز طبیعی 

Gold  طلا
Silver  نقره
Copper  مس 
Steel  فولاد
Lead  سرب 
Zinc  زینک 

Iron Ore  سنگ آهن
 

 28-Dec-20 29-Dec-20 30-Dec-20 31-Dec-20 01-Jan-20 

Bitcoin  ارز دیجیتال 
EUR/USD  یورو به دلار
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 طلا
گذداته طلا برخلا  انتاارا  اارداناساان   یبادا د در روز ها  یم  یریطلا در حال ردا  شمام  متیو ق میقرار دار یلادیروز ساال م نیساهه و طلا همراه دا د در آخر متیق  شیبا افزا یلادیساال م  انیپا

 خود بازگرددد نیمیپ   یارد تا به اوج ها  لاشت  ریبار د یامروز برا  یبود ول یآن نزول متیرا از خود نمان داده و ق  یادیز ارینوسان بس
  بیت کوین

ارد بلهه به لطف ورود  تیتثب یهزار دلار ۲۷خود را در اانال     اهیساارانجام نه تن ا  ا نیاو تیب  ،یساا  یان ب  یبه نقل از ساا  ساانایهزار دلار قرار گرفتدبه گزارش ا ۳۰در آسااتانه فتک اانال   نیتهویب

 وارد د د زیهزار دلار ن  ۲۸بار به اانال   نینخست یبرا   ی    یتقاضاها

 دلار
در ماه سپتامبر    ی سازمان تجار    ان  نیاز ا  ش یمساله استد پ   نی ا  زیاق ام اعلام ارده خواهان حل مسالمت آم  ن یاروپا در واانش به ا  سنا، یبه نقل از ا  ن ید به گزارش اقتصادآنلاافتی  شیارزش دلار افزا

مساله در آن زمان هم با واانش وادن تن موا ه د  و مقاما    نیوضع ان  اه ا  یمتریب  ا ی خود مال  یخاک امورها  رد  یی هایآمر  ی از درات ها  یبرخ  تیفعال  یاروپا ا ازه داده بود تا رو  هیبه اتحاد

  .مت م ارده بودن   یو بازرگان یتجار  لیدلانه در مساخود را به رفتار ناعا  ییاروپا انی همتا ، ییهایآمر

دوقلو    یآنچه آن را اسر  ل یگران به دل  ل ینبادن د تحل  نیشن ان خودب  ۲۰۲۰دلار پس از عملهرد ب  آن در سال    عیسر  ی ایباعث د ه است تا معامله گران نسبت به اح  یی هایآمر  ی مال  یانون  طیدرا

  ها،یآمر  یاعلام ب ه   یرسم  تیاستد طبق اعلام سا  یتراز حساب تجار  یاسر  نیبود ه دولت و همچن  یسردوقلو مربوط به ا  یاسر  نی دلار امااان بالا خواه  بودد ا  یانن ، معتق ن  فمار رو   یعنوان م

 ۲۳۶و    ونیلیبه سه تر  زیماه دسامبر ن  انی تا پا  هایبود ه دولت آمر  یاستد اسر   هیدلار رس  ونیلیم   ۴۹۶و    اردیلیم   ۵۵۳و    ونیلیتر  ۲۷به    ۲۰۲۰ماه دسامبر    انیامور تا پا  نیدولت ا  یهایب ه  زانیم

 استد  هیدلار رس ونیلیم  ۳۵۲و  اردیلیم
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 شاخص های جهانی
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//

/

/

/

//

/



/



/



/



DOW JONESS&P 500NASDAQEuro Stoxx 50FTSE 100DAXNIKKIE 225TOKYO

(یک ماهه)تغییرا  داخص های   انی 



 
 
 

 
 

  چهارمبخش 
 بازارهای جهاین گزارش تحل��        
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 OECD     2020نوامبر Fitch  2020دسامبر 
 %5.3 %4.2 اقتصاد جهانی 

 %4.5 %3.2 آمریکا 
 %8.0 %8.04 چین
 %4.7 %3.6 اروپا 

 سیگنال هاي مثبت در بازار جهانی

  2021پیش بینی ها از رشد اقتصادي سال  

• OECD   کمتر   2021از سـوي چین خواهد بود و نقش اروپا و آمریکا در رشـد اقتصـادي در سـال   2021پیش بینی کرده اسـت که یک سـوم از رشـد تولید اقتصـادي در سـال
 از وزن پیشین باشد.  

تصـاد جهانی و شـروع واکسـیناسـیون، پیش بینی ؛ این مؤسـسـه در گزارش دسـامبر با توجه به بهبود وضـعیت اق2021از رشـد اقتصـادي در سـال   Fitchپیش بینی موسـسـه  •
 رشد اقتصادي را نسبت به گزارش سپتامبر افزایش داد. 
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 سناریوهاي بازگشت از رکود در بازار جهانی

 ارائه شده است؛  OECDسه سناریو براي بازگشت رشد اقتصادي از سوي سازمان 

تریلیون دلار کمتر از پیش بینی    4) سناریوي ضعیف که ارزش تولید ناخالص داخلی جهانی را  1
در   19-پیش بینی کرده است و با فرض به تعویق افتادن واکیناسیون کویید  2022ها تا سال  

سال    GDPنرخ رشد اقتصادي را در سطح رشد    2021نظر گرفته شده است. و همچنان در سال  
 کرده است.    پیش بینی 2020

تریلیون دلار به ارزش اقتصاد   3)سناریوي خوش بینانه با فرض تسریع واکسیناسیون، افزایش  2
درصد    6تا    4جهانی را بیش از پیش بینی ها به دنبال خواهد داشت و رشد اقتصاد جهانی را  

 در این سناریو پیش بینی میشود.   2020نسبت به سال 

ا3 رشد  نرخ  متوسط،  سناریوي  در  سال  )  در  چهارم    2021قتصادي  (فصل  پایه  سال  معادل 
، در سناریوي متوسط  2021) فرض گرفته شده است و پیش بینی میشود که در سال  2019

 رقم بخورد.   2020درصدي تولید ناخالص داخلی جهانی نسبت به سال    4رشد حدود 

  توجه حجم بدهی در سطح جهانی را روشن شدن علامت هشداري براي اقتصادهاي جهانی عنوان میکنند که در بخش آینده بررسی میشود.اما همچنان موسسات اقتصاد نگرانی از رشد قابل 
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 درصد تغییرات  سالانه  2020سه ماهه سوم   2019سه ماهه سوم   سطح بدهی (تریلیون دلار)
196/3  181/8 اقتصادهاي توسعه یافته   8% 

70/9 نوظهور اقتصادهاي    76/4  7.7% 
252/7 اقتصاد جهانی   272/7  7.9% 

 )  Debt to GDPرکورد جدید بدهی به تولید ناخالص داخلی (

کند شدن فعالیت اقتصادي در زمان پندمیک، در کنار سیاست هاي انبساطی قابل توجه 
  2020از سوي بانک هاي مرکزي باعث افزایش قابل توجه سطح بدهی جهانی در سال  

 شده است.  

همچنان براي نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی، «بالا» یا «پایین» تعریف دقیقی وجود  
درصد از تولید ناخالص داخلی    77انک جهانی،  نسبت بدهی معادل  ندارد. با این وجود ب

 یک اقتصاد را بالاترین حد بهینه میداند.  

درصد بدهی به تولید ناخالص    77طبق محاسبات بانک جهانی، هر یک واحد درصد بالاتر از  
 واحد درصد خواهد شد.   0/017داخلی، باعث کاهش رشد واقعی به میزان 
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      
نسبت بدهی به تولید ناخالص 

 داخلی  

        برزیل

        چین 

        آلمان

        هند 

        ایران 
        ژاپن

        سوئیس

        ترکیه
        انگلیس 
        آمریکا 

 )  Debt to GDPداخلی (رکورد جدید بدهی به تولید ناخالص  

درصد، رتبه اول را در نسبت بدهی به   200ژاپن با نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی بالاتر از 
 تولید ناخالص داخلی دارد.  

افزایش    2020در کشورهاي ذکرشده در جدول بالا، نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی در سال  
 یافته است.  

 2020تا   2014نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی (درصد) از سال 









      

Brazil China

Germany India

Islamic Republic of Iran Switzerland

Turkey United Kingdom

United States















      

)ددرص(نسبت بدهی به تولید ناخالص داخلی ژاپن 
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 رشد سیاست های پولی انبساطی بانک های مرکزی 

بلومبرگ، را در سال جاری برای خرید  تریلیون )هزار میلیارد( دلار، به گزارش  5.6فدرال رزرو، بانک انگلیس، بانک ژاپن و بانک مرکزی اروپا در مواجهه با پایداری پیامدهای منفی ناشی از پندمیک  •

 ( هزینه کرده اند.  Quantitative Easingاوراق قرضه )سیاست های انبساطی پولی ( )

ه است و زمان آن را نیز تا مارس  میلیارد دلار( دیگر افزایش داد  606میلیارد یورو )معادل    500میلیارد یورویی را    350( برنامه خرید اوراق قرضه به ارزش یک تریلیون و  ECBبانک مرکزی اروپا ) •

( و دو پنجم از کل  2019درصد در پایان    30درصد از کل اوراق قرضه دولتی آلمان )در مقایسه با    43،  2021تمدید کرده است. بر اساس بررسی های بلومبرگ به نظر میرسد در پایان سال    2022

 ختیار بانک مرکزی اروپا قرار داشته باشد.  ( در ا2019درصد در پایان   25اوراق قرضه ایتالیا )در مقابل 

ازدهی بالاتر رابه دنبال خواهد داشت. با وجود مؤثر  عموما، سیاست افزایش خرید اوراق قرضه دولتی در نتیجه کاهش نرخ بهره در سطح کلان و افزایش جذابیت اوراق قرضه شرکت ها به دلیل نرخ ب •

 اد ثبات مقطعی، اما کارشناسان به نیاز به سیاست های مالی انبساطی در کنار سیاست های پولی تأکید دارند.  بودن سیاست خرید اوراق قرضه دولتی برای ایج

 است. نرخ تورم پایدار موفق عمل نکرده  نمونه سیاست خرید پرقدرت اوراق قرضه دولتی، ژاپن است که با وجود روند طولانی مدت اتخاذ سیاست های پولی انبساطی همچنان در رسیدن به •

در شرایط کنونی    –که امن ترین دارایی اروپا شناخته میشود    –برای تشدید سیاست خرید اوراق قرضه ندارد. از آنجایی که اوراق قرضه دولتی آلمان    "جای بیشتری"اقتصاددانان معتقدند اروپا   •

 بازدهی منفی دارد؛ به این معنی که دارندگان آن با زیان مواجه خواهند شد.  

 محدوده منفی( تأکید داشته اند.   ان بانک انگلیس نیز موضع مشابهی را در مقابل سیاست خرید اوراق قرضه دولتی اتخاذ کرده است و بر نیاز به کاهش نرخ بهره )وارد شدن بهسکاندار •
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 سایه اعتبارات چین بر بازارهای کالایی 

 

 

 

 

 

 

میزان تأمین مالی صورت گرفته از سوی بخش خصوصی چین در یک بازه زمانی  

اعتبارات اعطا شده به بخش    Total Social Financingمشخص را   )مجموع 

( بر نظارت بر   PBOCبانک خلق چین )  2011واقعی اقتصاد( می نامند. از سال  

 این شاخص تاکید داشته است. 

تأمین مالی شامل دریافت تسهیلات از سوی بانک ها و موسسات اعتباری در کنار  

 ه( را شامل میشود.  تأمین مالی از طریق بازار سرمایه )انتشار سهام و اوراق قرض

China Total Social Financing (TSF) 

درصدی را نسبت به دوره مشابه سال گذشته نشان   13/6تریلیون دلار( رسید که رشد    43/37تریلیون یوآن )   283/25( به  TSF، مجموع میزان تأمین مالی اجتماعی چین )2020در پایان نوامبر  

  درصد پیش بینی کرده است. 12را  2020چین در سال  TSFرشد   JP Morgan داد. 
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 روند صعودی شاخص های اقتصادی چین 

 تداوم رشد شاخص تولیدات صنعتی چین برای هشتمین ماه متوالی   •

تشدید روند صعودی خرده فروشی که نشان دهنده رشد سمت تقاضا و بهبود فضای کسب و   •

 کار است  

رشد شاخص سرمایه گذاری در دارایی های ثابت که شامل سرمایه گذاری در تولید، املاک و   •

 خت میشود پروژه های زیرسا 

درصد در   5/2افت نرخ بیکاری شهری در چین برای پنجمین ماه متوالی و قرار گرفتن در سطح   •

 نوامبر  

، در سه ماهه سوم سال  2020درصدی تولید ناخالص داخلی در سه ماهه اول     6/9با وجود افت   •

 درصد افزایش همراه شد.    9/ 4رشد تولید ناخالص داخلی چین با  

پیش بینی کرده  2021در سال درصدی چین    5/ 5رشد اقتصادی  موسسه استاندارد چارتر  •

 است.  

 شاخص تولیدات صنعتی چین 

 دارایی های ثابت شاخص سرمایه گذاری در   شاخص خرده فروشی چین



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 JP Morgan بانک جهانی  گلدمن ساکس  موسسه 

 2022 2021 2022 2021 زمان مورد پیش بینی

فصل اول  

2021 

فصل چهارم  

2021 

 6,500 7,700 6,374 6,300 9,175 8,625 قیمت مس )دلار/تن(

 دلاری مس   9500هدف  

4,1
4,609

7,996

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

1399آذر 29تا 1393از فروردین LMEروند قیمت مس 

  19دلار در  7996( قیمت مس در سطح  2013ساله )بالاترین از فوریه  7لمس سقف  •

  2020دسامبر 

هزار دلاری عبور کرد، عرضه   10زمانی که قیمت مس از سقف  2011پیش تر در سال  •

مس قراضه در جهان افزایش یافت در مارس سال جاری نیز با کاهش قیمت مس، افت  

 عرضه مس قراضه رقم خورد.  

دلار را پیش بینی کرد؛ به    9500ماهه تا سطح  -12ساله و با چشم انداز بازگشت پرقدرت تقاضا از سوی چین، رسیدن قیمت مس در بازه  7سقف    گلدمن ساکس با حرکت قیمت مس در •

 دلار/تن پیش بینی کرد.   8625را سطح  2021مت مس در سال  دلار پیشین، مجددا افزایشی شد. همچنین این موسسه، میانگین قی 7500این ترتیب پیش بینی این موسسه از سطح 

سال گذشته که کسب و کارهای خانوادگی رواج   30یا    20با وجود عدم دسترسی به اطلاعات در مورد میزان مس قراضه موجود در انبارها، همچنان برخی کارشناسان معتقدند بر خلاف   •

 مرنگ شده است.  داشتند و مبادرت به انبار کردن مقادیر قابل توجهی مس بازیافتی میکردند، اما این روند در بازار کنونی ک

 درصدی نسبت به سال گذشته مواجه شده است.  6/7تولیدات مس معدن اسکوندیدا، بزرگترین معدن مس جهان با کاهش  •

تواند در فصل چهارم  تریلیون دلار اما افزایش سطح اعتبارات در چین می  1پیش بینی کرده است با وجود احتمال تصویب بسته حمایت اقتصادی در آمریکا به ارزش    JP Morganموسسه   •

 بر قیمت کالاهای پایه فشار آورد.   2021

 هزار دلاری در کوتاه مدت را پیش بینی میکنند.   8کارشناسان بخشی از روند صعودی مس را ناشی از سفته بازی و مقاومت سطح  •
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 فرآیند تولید  2020حاشیه سود ناخالص از ابتدی سال  

 پلی اتیلن  –نفتا  دلار / تن  24منفی 

 پلی اتیلن –متانول  دلاری از ابتدای سال(  74دلار/تن )رشد  19منفی 

 پلی اتیلن   –اتیلن  دلاری از ابتدای سال( 59دلار /تن )افزایش  18منفی 

 ساله - 5حرکت پلیمرها در سقف  

ساله قرار دارد؛ کاهش عرضه از سوی  -5در سقف    Plattsقیمت پلی اتیلن بر اساس داده های   •

آمریکا و هزینه بالای حمل و نقل دریایی عامل فشار بر عرضه از سوی آمریکا است. کمبود  

شده است. کارشناسان بازار پلیمر، افزایش    CFRمحموله ها همچنین باعث افزایش قیمت های  

عامل حمایت از قیمت های    2021هزینه های حمل و کمبود محموله ها را تا پایان فوریه  

 پلیمرها میدانند.  

همچنان محدودیت های زیست محیطی چین در مورد قانون ممنوعیت از پلاستیک های یک   •

ل تردید در مورد تقاضای پلیمرهای خام  قرار است اعمال شود عام  2021بار مصرف که از سال  

است؛ شرکت ها باید کاربرد پلاستیک های یک بار مصرف را گزارش دهند و پروپوزالی برای  

نحوه بازیافت آن به دولت های محلی ارائه دهند و بنابراین زمان اعمال این محدودیت در هاله  

 ای از ابهام قرار دارد. 

ای تولیدکننده پلی اتیلن ها در ابتدای دسامبر از کف  با وجود بازگشت حاشیه سود شرکت ه •

آوریل اما همچنان حاشیه سود ناخالص این تولیدکنندگان منفی و در محدوده زیر قرار داشت  

در بازه    Platts)هزینه معمول تبدیل نفتا به پلی اتیلن به صورت میانگین طبق داده های  
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 ساله - 5حرکت پلیمرها در سقف  
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روند قیمتی اتیلن و پلی اتیلن سنگین 

Ethylene HDPE FILM
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 ساله - 5حرکت پلیمرها در سقف  

بر    19-با توجه به افزایش مصرف پلیمرها در صنعت سلامت و پزشکی، اثرات کویید •

 بازار پلیمرها کمتر از سایر بازارهای کالایی بوده است.  

قیمت   • از  حمایت  عوامل  بنابراین  تقاضا  رشد  کنار  در  آمریکا  از سوی  عرضه  کاهش 

 پلیمرها در ماه های اخیر بوده است.  

قیمت  • ثبات  دورنمای  آمریکا،  از سوی  به چین  پلیمر  واردات  کاهش  تداوم  احتمال 

 پلیمرها در سطح بالا را در ماه های آتی تقویت کرده است.

مازاد عرضه با توجه به اضافه شدن واحدهای تولیدکننده  اما در بلندمدت چشم انداز   •

عامل تردید نسبت به حاشیه سود تولیدکنندگان پلی اتیلن    2021جدید تا پایان سال  

 است. 
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 پیش بینی میکنند؛ همچنین رشد تقاضای پلی اتیلن سبک بازیافتی نیز پیش بینی میشود. 2021کارشناسان رشد تقاضای دو رقمی را برای پلیمرها در سال  Plattsبه گزارش  •

میزان بیش از نیم آن مربوط به پلی اتیلن سنگین،   میلیون تن که از این  6/5درصاد از تقاضاای پلی اتیلن را به خود اختصاخ خواهد داد؛ حدود  7تا    6، 2021پلی اتیلن بازیافتی در ساال   •

 سپس پلی اتیلن سبک خطی و سهم کمتر مربوط به پلی اتیلن سبک خواهد بود. 

پلی اتیلن بازیافتی و  درصاد از تولیدکنندگان پلی اتیلن بازیافتی به دلیل مددودیت های جدی بهداشاتی، از فعالیت خارش شادند؛ امری که منبر به کاهش عرضاه 30تا ماه دساامبر حدود   •

 در نتیبه افزایش تقاضای پلی اتیلن ویرجین خواهد شد.  
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1399/1/5 508,66؛

1399/5/19 ,065,114؛

1399/8/0 11,941,1؛
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تغییرات نسبت به 

 1399میانگین 

میانگین 

1399 

تغییرات نقطه به 

 سالانه   نقطه
07/10/1398 07/10/1399  02/08/1399 19/05/1399 01/01/1399  

36 37/5 5 6/9 50/8 39/ 45/3 28/6  نفت اوپک

5 6,60 6 6,11 ,88 6,939 6,43 4,854  مس 

4 ,86 4 ,96 ,84 ,615 ,393 1,89  روی

46 39 41 409 58 415 399 359  بیلت

51 189  5 86 4 168 185  متانول

9 242 14 30 263 45 53 58  اوره

16 1,313 5 1,454 1,5 1,55 1,344 1,193  کائوچوی طبیعی

16 864 0 833 998 938 893 59 HDPE 

39 988 58 81 1,34 1,168 941 833 LDPE 

0 899 0 893 1,06 99 899 801 PP 

50 1,53 64 1,399 ,99 1,939 1,39 1,199 ABS 

 666 1 849 49 659 659 19 PET 

6 6  899 913 1,095 680 55 SM 

3% 1,80 4 1,511 1,88 1,954 ,035 1,496  طلا
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 جمع بندی و نتیجه گیری  

، می توان .لاا  الاللام مو ود یا  2021، در خصلو  نر  هاانی کاهاا اطییاان خاطر بیتلتری می توان دا.لتر در فصلول دوس و الوس الال  1400، معادل با فروردین  2021تا پایان فصل  اول الال 

 تثبیت قییت بسیاری از کاهاای بررای . ه از هیله نفت و فوهد بودر  

 ( اکثر پیش بیای اا دهلت بر نزولی . ن قییت هاانی کاهاا داردر  1400ر اال )ما 2021با .روع فص  چاارس 

متیرکز  ردد و در لالور  ایراای قییت  1400موور، بر نوالانا  قییتی نییه اول الال مالی  -پیتلاااد میتلود الیاالت اای الرمایه  شاری .لرکت هات فرو  الااس برخی .لرکت اای کاه

  هاانی )بافرض نواان مو ود نر  دهر( تصیییا  فرو  اااس با لواظ کردن وزن لااایع در اب  ارمایه  شاری اا اتخاذ  رددر  اااس .رکت اا با ر.  قییت اای



 
 
 


 

 

 بخش پنجم  
کت   �ف آباد تحل�ل بن�ادی �ش کشت و صنعت �ش  



١٣٩٩دی ماە    دوم هفته    
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 تاریخچه شرکت 

صنعتی    یتدر اداره ثبت شرکتها و مالک  )ت محدودیبا مسئول(آباد    فبا نام اول کشـت و صنعت و عمران شری  26709تحت شـماره    17/08/1355در تاریخ   10100721769ملی   هشـنا س ـه  آباد ب  فشـرکت کشـت و صـنعت شـری
تبدیل و    سهامی خاص    هکت برنوع ش  11/07/1363گردید. در مورخ    زغاکت آربرداري از ش  بهره  یريراس گاو ش  1000  یترفظسـازمان عمران شهرستان قزوین با    18/12/1355بهره برداري مورخ    هپروان  قتهران ثبت و طب

  خاصسـهامی    هب  22/05/1391رخ  العاده مو  مجمع عمومی فوق  همصـوب  قسـهامی عام تبدیل و مجددا طب  هب  22/06/1383ن در مورخ  یر یافت. همچنییآباد تغ  فکشـت و صـنعت شـریه  ب  02/11/1380ر مورخ  د  یزنام شـرکت ن
وزه ثبتی شـهر سـتان البرز منتقل و در تاریخ ه حت صـنعتی تهران بیوزه ثبتی شـهرسـتان البرز واقع در اسـتان قزوین، پرونده شـرکت از اداره ثبت شـرکتها و مالکحواقع شـدن مرکز اصـلی شـرکت در    یلدل هاسـت. ب هر یافتییتغ

بان  حالعاده صـا    راسـاس مصـوب مجمع عمومی فوقب  .آگهی گردید  23/08/1390  مورخ  19429  شـوماره  رسـمی  روزنامه  در  و ثبت  البرز  –تجاري قزوین    غیر  سـسـاتثبت شـرکتها و مودر اداره    158تحت شـماره    07/08/1390
  ید.ثبت رس  هنزد سازمان بورس و اوراق بهادار ب  11630تحت شماره    23/10/1397و در تاریخ    ییرسهامی عام تغ  هبخاص  قوقی شرکت از سهامی  حت  یشخص  19/06/1397سهام بتاریخ  

ال ریف آباد در سـ نعت شـ رکت کشـت و صـ ه  420با   1362شـ تاین کانادا(  راس تلیسـ تر نژاد هلشـ ورت به  )خالص٪100رجیسـ ه از متشـکل  فعال  صـ اورزي دامداري،  بخش  سـ تیبانی   کشـ (زراعت و باغبانی) و پشـ
شـرکت کشـت و صـنعت شـریف آباد در تداوم تکمیل زنجیره تولید خود که از محصـولات زراعی آغاز و در ادامه به تولید شـیر خام صـنعتی به سـهامی عام تبدیل شـد.  83در سـال  رصـه تولید شـده اسـت.وارد ع 

ام تجاري رابتاناك از طرف شـرکت سـرمایه گذاري کشـاورزي کوثر به شـرکت تحویل و ثبت رسـمی صـورت یک واحد کارخانه فرآورده هاي لبنی با ن 91در سـال   جهت تکمیل این زنجیره پرداخته بود نهایتا
نیز در نظر  زه و آبمیوه را  در شـهرك صـنعتی شـکوهیه قم با هدف تولید لبنیات پاسـتوریزه به بهره برداري رسـید که در برنامه توسـعه خود نیز هدف تولید لبنیات اسـتریلی 1385این کارخانه در سـال    گرفت.
 داشت.
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   محصولات اصلی شرکت

ته   ت، خامه و دوغ در انواع بسـ توریزه، ماسـ یر پاسـ امل شـ تولیدات کارخانه شـ
ت  لاو محصــو  دام   هنیدات شــرکت در زمیتولباشــد  بندي هاي مختلف می  
این    ین،باشد. همچن  لبنی می  لاتو محصو  یري، شیردامی مشتمل بر گاو ش

ــرکت در   ــویوزه تولحش اي،    ه، ذرت علوف  هزراعی همچون یونج  تلاد محص
 هب  ،آمارها  رد. طبقت دایفعال  هتان بادام، گردو و پســتخگندم، جو، کلزا و در

از  ی  ختی در برحلوگرم و  یک  150  شـیر  مصـرف سـرانه جهانی  میانگینطور  
ــو ــتیک 300هـاي اروپـایی این عـدد براي هر نفر فراتر از رکشـ   ا  ب ـ  .لوگرم اسـ
تناد ورد  یگزارش مرکز آمار ایران، کل تول  هب  اسـ یر کشـ الدر    شـ دود  ح  95  سـ

الدر   ههزار تن بود ک  600  میلیون و  7 گاو اعم از    یرد ش ـیهم کل تول 98  سـ
 ــري  یهزار تن اندازه گ  800و    میلیون 7صــنعتی و ســنتی    ه فاضــاده و با  ش

ایر دام ها  یدرصـدي تول  10شـدن سـهم   دود  حر کشـور  ید ش ـیداکثر تولحد سـ
نفري کشـور    میلیون 83ت  یجمع  هب  ها توج. بهزار تن اسـت  600و    نمیلیو  8

 .لو گرم استیک  103دود  حام  خ  رید شیتول  هسران
فعالیت شـرکت در سـال جاري شـامل عملیات دامپروري و تولید شـیرخام،  
ولاتی از قبیل یونجه،   اله ماده، عملیات زراعی و تولید محصـ اله نر، گوسـ گوسـ

 هاي لبنی رابتاناك قم می باشد  کلزا در عراضی قزوین که عمدتاً مصرف داخلی شده است. تولید محصولات لبنی شامل انواع شیر، ماست پاستوریزه و خامه در کارخانه فرآوردهذرت علوفه اي، جو، گندم و  
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 ترکیب سرمایه و سهامداران شرکت

هامداران ب ت هسـ هامداران جز هدو دسـ هامداران عمده و سـ لی سـ وند.  یتقسـ ءاصـ م می شـ
گذاري کشـاورزي کوثر می    هسـهامداران عمده سـازمان اقتصـادي کوثر و هلدینگ سـرمای

.  سهام در بورس هستندضه عر قریداران سهام شرکت از طریخ  ءباشد و سهامداران جز
 باشدمیلیارد تومان می 52سرمایه شرکت در حال حاضر 

 

 

 

 

 

 

یدرسی وضعیت تولبر   

شیر خام , گوساله نر, شیر پاستوریزه , انواع ماست,شیر استریل, حصول اصلی شرکت م
 گوساله ماده,چربی, محصولات زراعی و خامه میباشد.
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 بررسی وضعیت فروش 

 

 همانطور  که در  جدول فوق مشاهده می گردد  عمده فروش مربوط به شیر خام  می باشد  شرکت کشت و صنعت شریف آباد  با تکمیل زنجیره تولید  در سه بخش زراعت، تولید شیر خام و تولید  لبنیات  فعالیت می کند
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 روشدرآمد حاصل از ف

ال مالی منتهی به آذرماه   رکت مذکور در سـ ل از فروش شـ ، 1399درآمد حاصـ
میلیارد ریال محقق شده است که در مقایسه با دوره مشابه سال   مبلغ 

این میزان از محل    برخوردار می باشـد درصـدي78با افزایش حدود  گذشـته،

فانه (جمعا یرخام و مابه التفاوت ارزش منصـ ول شـ د) کلیه فروش محصـ درصـ

ــال مـالی   ــی سـ ــنـاسـ ــت.در برآورد کـارشـ ــت آمـده اسـ ، میزان 1400بـدسـ
میلیارد ریال پیش بینی شده است که در  تن به ارزش    84.616فروش

مد نسـبت رصـد رشـد خواهد داشـت. افزایش درآدمقایسـه با سـال قبل حدود  

به سـال قبل، بابت پیش بینی افزایش در نرخ فروش محصولات می باشد.، نرخ 
برآورد در فلذا،  فروش محصــولات شــرکت همواره رو به رشــد بوده اســت. 

شـرکت شـریف آباد، نرخ فروش محصـول شـیر خام  1400کارشـناسـی سـال مالی  
د   د  با رشـ د، گاو نر با رشـ ولات لبنیات ب40درصـ د و کلیه محصـ د  درصـ ا رشـ

  1401در ضمن، برآورد کارشناسی سال مالیدرصد محاسبه گردیده است.   30
شـرکت زشـریف، مقدار فروش با توجه به دو آیتم با اهمیت (نرخ منفی   1402و

ادي) معادل   د اقتصـ ال مالی قبل  3جمعیت و نرخ رشـ بت به سـ د نسـ د رشـ درصـ
یط عمومی ثابت و مناسب تر کشور پس از دوران پسا کرونا و رویکرد دولت جدید در سال آینده و احتمال بکارگیري از سیاست هاي حمایتی در نظرگرفته شـده اسـت. فلذا، در سـالهاي آینده با توجه به شـرا

درصـد لحاظ  حصـولات لبنیات با رشـد درصـد و کلیه مدرصـد، گاو نر با رشـد محصـول شـیر خام با رشـد  در حوزه صـنعت دامداري، هم در بخش تولید کننده و هم مصـرف کننده نهایی، نرخ فروش

 شده است. 


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 بررسی پیش بینی بهاي تمام شده

درصد بهاي تمام شده محصولات شرکت شریف آباد را تشکیل 80هزینه مواد مستقیم بیش از
د. با توجه به اینکه عمده  می رفی همان خوراك دام می باشـ تقیم مصـ دهد، که عمده مواد مسـ

د و از بازار داخلی و حتی الامکان مراکز  رکت مربوط به نهاده هاي دامی می باشـ خریدهاي شـ
دولتی خریداري می شـود، شـرکت مذکور در وهله اول در معرض ریسـک تغییرات در نرخهاي 

د و به منظور مدیریت کردن آســـیب پذیري ناشـــی از ریســـک بازار و  مبادله ارزي قرار ندار
ــک مربوط بـه افزایش   افزایش قیمـت هـا اقـدام بـه پیش پرداخـت خریـد آتی می نمـایـد تـا ریسـ
قیمت نهاده ها در شـرکت به حداقل ممکن کاهش یابد. همچنین، نرخ مواد مصـرفی را براي 

ه اسـت. درضـمن، اقلام سـربار و دسـتمزد سـالهاي بعد متناسـب با رشـد نرخ شـیر رشـد داده شـد
 درصد افزایش متناسب با تورم طی سالهاي مورد نظر لحاظ شده است. 20به ترتیب
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 برآورد سود هر سهم شرکت 

ال مالی   ده در سـ ی تهیه شـ ناسـ ات فوق، در گزارش کارشـ ریف آباد قادرخواهد بود با مفروضـ نعت شـ ت و صـ رکت کشـ ودي معادل  1400شـ ال  1.147سـ بت به عملکرد واقعی سـ ازد که نسـ ود محقق سـ ریال سـ
 ریال سود کسب خواهد نمود.2.122معادل   1402ریال و سال  1.535مبلغ   1401درصد افزایش خواهد داشت. همچنین، براي سال مالی   59شرکت مذکور، معادل    1399مالی

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 





































1396عملکرد  1397عملکرد  1398عملکرد واقعی 1399کارشناسی  1400کارشناسی  1401کارشناسی  1402کارشناسی 

)میلیون ریال(بهاي تمام شده 

سود خالص  )ریال(سود هر سهم 



١٣٩٩دی ماە    دوم هفته    
 
 


 

 

 1402کارشناسی  1401کارشناسی  1400کارشناسی  1399کارشناسی  1398عملکرد واقعی 1397عملکرد  1396عملکرد شرح(میلیون ریال) 
  فروش 

 بهاي تمام شده کالاي فروش رفته 
 سود ناخالص 

 هزینه هاي فروش ، اداري و عمومی 
 هزینه کاهش ارزش دریافتنی ها 

 سایر درآمدها 
 سایرهزینه ها 
 سود عملیاتی 

 هزینه هاي مالی 
 درآمد حاصل از سرمایه گذاري ها 

 اقلام متفرقه -درآمدهاسایر 
 سود قبل از مالیات 

 مالیات 
 سود پس از کسر مالیات 

 سود هر سهم پس از کسرمالیات(ریال) 
 سرمایه 
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گذاري هر سهمارزش  

شود.پرداخته میصنعت) و روش مدل تنزیل سودهاي تقسیمی هر سهم گذاري نسبی (متوسط در این قسمت از گزارش به برآورد ارزش هر سهم، با دو روش ارزش 

 صنعت   P/Eروش متوسط  
صنعت    کند. متوسط  گذاري کشت و صنعت شریف آباد در صنعت محصولات زراعت و خدمات وابسته فعالیت می شرکت سرمایه

باشد.  مرتبه می34شرکت کشت و صنعت شریف آباد در حال حاضر برابر    مرتبه و    57محصولات زراعت در حال حاضر برابر  

 گذاري شرکت، توجه به نکات زیر حائز اهمیت است: جهت ارزش در شرایط فعلی به منظور تعیین 

درصد که با توجه به پرداخت  18راق مشارکت با نرخ  درصد است(نرخ او20در حال حاضر بازده بدون ریسک کشور حدود   •
درصد است).    20ماه یک بار، بازده مرکب آن در حدود 3سود هر 

  هاشرکتهایی مبنی بر افزایش سود دهی این  ي صنعت زراعت، نشانههاشرکتانتشار گزارش عملکرد نه ماهه برخی از   •
ها، افزایش قیمت سهام  هاي خوب این شرکتمثبت  را براي فعالان بازار نمایان نموده است که علی رغم اعلام تعدیل 

 ي این حوزه را در پی داشته است. هاشرکت

 ) DDMروش تنزیل سودهاي تقسیمی (
از   ارزشروشیکی  اي  ت  هـ ــرکـ ذاري شـ اي    روشگـ ــودهـ ل سـ تنزیـ

باشـد که با توجه به نوع فعالیت شـرکت، فرضیاتی  ) میDDMتقسـیمی(
 شود:به شرح جدول زیر در نظر گرفته می

 

 

 

 

 

  شرح 
EPS  واقعی 

  درصد تقسیم سود
DPS (ریال)
  نرخ تنزیل
  عامل تنزیل

  سود نقدي تنزیل شده(ریال) 
  مجموع ارزش فعلی سود نقدي (ریال)

P/E  1402سال  
  (ریال)1402ارزش سهم در سال 

  قیمت کارشناسی(ریال) 
 

  1400سود خالص سال 
  1401سود خالص سال 

  درصد تقسیم سود

P/E 

 بازده مورد انتظار

  ارزش ذاتی سهام(ریال) 

 



١٣٩٩دی ماە    دوم هفته    
 
 


 

 نتیجه گیري 

حال با توجه به ارزش گذاري صورت گرفته، مستند بر روش کننده اصلی در کشور می باشد.    نیتأمباشد که یکی از ي تولید کننده زراعتی و خدمات میهاشرکتشرکت کشت و صنعت شریف آباد یکی از  
ریف آباد به مبلغ  نعت شـ ت و صـ رکت کشـ له براي شـ باتی بر روش ارزش گذاري   32.980ارزش گذاري گوردون، ارزش حاصـ هم  و ارزش محاسـ د. بر این    32.116مبلغ  P/Eریال براي هر سـ ریال می باشـ

 ریال است. 32.548میلیون ریال مبلغ    520.000قیمت پایه سهام شرکت کشت و صنعت شریف آباد با سرمایه اساس متوسط 
 



 
 
 


 

 بخش ششم  

 تحلیل تکنیکال

کت  گروه دی   یهاشر  

کت های بنیاد شهید     شر

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 کشت و صنعت شریف آباد 

 

اولبک به شپ   نط ه بوده   تا ز انی که ر نی صررریودو  ود رش  کن کنی  ی توشنی تا   ا    بییو پینی  رپال به نظ   ی رسررری ت م  در  ال 28861در نماد زشررر پس از شز شرررقاررر     ا     

 رپال رپزش کنی.24000رپال که ت م  در  ال تا  شپ  نا  ه    باشی شز دس  ب  د ،سهم    وشنی در گام بییو تا  28861رپال رشی کنی . شگ   ماپ  35858

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی   پ  ت م کم  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  زش پس 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 نیروگاه زاگرس کوثر 

رپال ها  م لذش با توجه به تیرت ف  شنیگان در 11000رپال شاهی رپزش ت م  تا  حی ده و  12811دشپنا  ک   شس ات ک  در نماد بزشگ س ا    تحل ل هک ه هاو تبل از شز شز دس  رف    ماپ   

 رپال  وشهی بود.9000صورت  ماپ  نشین شز سهم   صی بییو ت م  کانال 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(  ل ارد رپال   -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  بزشگ س 
 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 گسترش صنایع و خدمات کشاورزی  

 رپال رپزش کنی . 50000رپال ت م     وشنی تا  حی دو  ماپ ی 54638درنماد تقشا در صورت شقا ه شین  ماپ  

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  تقشا
 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 شاهدسرمایه گذاری  

 

رپال رشی  60000رپال  رش شز س  رشه ب دشرد    وشنی تا  حی ده و   ا   ی32801    ا     درصورتی که ت م  شز هم    حی ده ب گ دد    ، در نماد ثشاهی ش  مال تشق ل شلگوو هار ون ک  جود دشرد  

 ش م. رپال با18901رپال باپی  ن ظ  ت م  22866کنی . در غ   شپ  صورت از شز شزدس  رف    ماپ  

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  ثشاهی 
 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 کوثر سرمایه گذاری کشاورزی  

 

 رپال رشی کنی. 32000تحل ل هک ه هاو تبل شلگوو س   شانه در  ال تشق ل شس  ، در صورت  کن ر نی صیودو سهم ، ت م     وشنی تا در نماد زکوث  طبق 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  زکوث  
 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 پارس  دامخوراک  

 

سالانه  ود ب  ورد ک ده ، درصورت ب گش  شز شپ  ت م    همچن   ااب جا  انین دشپورجنز تشق ل شیه در نمودشر    وشن  در نماد غیشم همانطور که  شاهیه   قن ی ت م  به س س کانال صیودو  

  . ش  ع شصلاح سهم رش ا ش ب نی ک د . همچن   با توجه به ش ب رشی شپ  سهم   ت اضاو  وجود در بازشر ، شقا  س س کانال د ر شز شن ظار ن ا

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  غیشم 
 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 سرمایه گذاری آوا نوین 

 

رپال رشی ک ده   در  ال تا  شپ    ا     ود شس  ، ر نی  یا لات سهم نشان   یهی شقا   شپ   حی ده د ر شز شن ظار  9047در نماد  آ ش طبق ا ش ب نی  هک ه هاو گذش ه ت م  تا   ا     

 ن ا . 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -ت شرزش  یا لا   ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

   آ ش



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 بوعلی سرمایه گذاری  

 

 رپال   صی بییو ت م   وشهی بود.  5800در نماد  بوعلی ت م  شز کانال صیودو  ود  ارج شیه   درصورت تثب   زپ  شپ  کانال  حی ده و  ماپ ی 

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

   بوعلی  
 

  



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 مجتمع تولید گوشت مرغ ماهان

 

 رپال د ر شز شن ظار ن ا 32000رپال   ا    سهم  ی باشی . با توجه به ر نی  یا لات سهم 32000رپال به عنوشن  ماپ    25000در نماد ز اهان  حی ده ت م ی 

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  ز اهان 
 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 عمران و توسعه شاهد

 

شصلی در نمودشر سهم ت شر دشرد    حی ده ت م ی    3ف عی شز  وج    4نمودشر هک گی سهم عم شن   توسیه شاهی رش شز  نظ  تئورو  وجی شل وت  ورد ب رسی ت شر دشدپم   شاهی ها  م که ت م  در  وج  

رسی ت م  )در بلنی یت(  رشی  ود رش آغاز نماپی   به نظ   ی 3شز  وج شصلی  5ا    وج صیودو ف عی توشنی به عنوشن  اتمه شپ   وج لحاظ گ دد   ت م  در بلنی یت ب شو ستو ان  ی 1230-1320

 تو ان رش ن ز  وشهی دشش .   4000توشناپی رشی رش تا سطوح ت م ی 

 

 بازدهی صنی  )درصی(  هک ه )درصی(  بازدهی    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

-%12 704 48.4 13801 13541 16290 ثیم ش    

 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 دی بانک  

 

ه  درصورت شقا       صورت نگ  د یشگ  در شپ   حی ده ها  ماپ   بودپمرپال شاهی فشار ف  ش در سهم  40000در نماد دو در ر ز  یا لاتی ش    از شز رس ین ت م  به کس کانال   شقا    ز ر شنی  

 .رپال در گام ش ل د ر شز شن ظار ن ا 35000  حی ده و    ط دشپنا  ک صیودو شین

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

  دو
 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 دی بیمه  

 

 . به نظ   ماپ   حقمی ب شو سهم  ی باشی رپال25000 ر شنی شصلاح سهم ها  م  ماپ در ب مه دو از شز رس ین ت م  به س س کانال صیودو  ود شاهی 

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

   دو
 

 



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 دماوند تولید برق  

 

 اه در ن پک سرا  ار ت شکمی ت شر دششر    در آ  پ  شتف  ت م    رسر ین به کس شپ   حی ده ت شکمی در  5با ب رسری نمودشر ر زشنه سرهم تول ی ن   و ب د د ا نی شراهی هار  م که ت م  در  ی د  

 ال  اضر  کننیگان ب  ت اضرا غلبه ک د   شرقار  کس شپ   ثلا رش شراهی بودپم. از شز شپ  شرقار  شز  نظ  تقن قی شتف  ت م  سرهم تابل شن ظار بود   در ع ضرهتو ان، فشرار   6500 حی ده ت م ی  

ششر   ا انار ل ب شو  توع پک  شگ شپی  ثب  ب   نمودشر ت م  توشنی سربب رشری ت م  سرهم طی ر زهاو آتی گ دد. ش ل   گوشه دتو ان رسر یه شسر . ش ا د  گوشه تقن قی  ی 6000ت م  به سرط  ت م ی  

تو ان ش  مال ب گشر  ت م  ر  به بالا رش ب شو شپ  سرهم بشریت ت وپ   وشهی  5800که در  ی د ت م ی  AB=CD(   دپگ و تقم ل پک شلگوو هار ون ک شز نوع RSI  شنیپقاتور شرا   تیرت ناربی )

 تو ان رش شز سهم دشش .  6900-6500 یت رش تا سط  ر کوتاهتوشن شن ظار ب گش  ت م  دک د    ی

 

 بازدهی صنی  )درصی(  بازدهی هک ه )درصی(    ل ارد رپال -شرزش  یا لات    ل ون سهم- جم  یا لات  ت م  ااپانی  کم  پ  ت م  بالات پ  ت م  نام ش ک  

-%7 1863 28.7 60322 59584 69980 د ا نی    

 



 
 
 


 

   هفتمبخش 

1400بررسی لایحه بودجه سال   



1399دی ماه    دوم هفته    
 
 


 

 ۱۴۰۰برآورد اولیه از کسری بودجه 

اسیی ک ریییرد هلادیح سییی  یرد   ۱۴۰۰ایراد اسیییسییم ل لایح  یوح هلادیح   ۸دهد  گزارش پژوهشییم لس ن اشییی  لم

هید  تلایح هزینحگذارد دول ، افزایش قیهلتلایح، هیش هرآوردد از لنیهع حیصییل از صیییدرات اک ، ریهش سییرلییحقیهل

تلایح از فروش اک  و حرر  هینم لنیهع قیهلییرد، ریهش سیم  درآلدهید لیلییتم، افزایش رییرد تراز لی ییتم، پیش

هح لیزا     ۱۴۰۰دهد رییرد هلادیح هی اشیی  لمهلادیح از یی ح این للاارد اسی ک هررسیمغیرهیییلا هی اصی س سیی  یرد  

هزار لی یییرد   ۱۷۵ح م در هم رین  یییرایی ایز  .هزار لی یییرد تلالیی   لااهید هلاد ریح هیییید از پییییح پلالم تییلین  یییلاد ۳۲۰

م آثیر تلارلم  ییدیدد هدالی   تلالی  ریییرد هلادیح هراد دول  قیهل پلا ییش ادلااهد هلادک در ا یسح این الر هح کلار ر 

 ک لااهد دا  

 گذاری دولتکاهش سرمایه

درصد در  یوح  ۱۱هح  ۱۳۹۱درصد در سی   ۲۴اد از لصیرف لیلالم از هید سرلییحسم  ال لیرات لصلاب تی ک دارایم

تلاسیهح هراد در قیالا  هرایلح   یشی   ک این اییل سیی  گذ ی ح اسی   ۱۰رسیید  اسی ک این ری رین لیزا  در   ۱۴۰۰هلادیح 

 درصدد در سرلییح گذارد دول  را اشی  لیدهدک ۱۱ااوراف  اس  رح درصد ۲۲, ۱۴۰۰سی   

 های جاریافزایش هزینه

درصید هلاد  درحیلیهح ر ید لدیره دول  در  یوح  ۲۰سیی  گذ ی ح حدود    ۶اد دول  در ل لاسیی ر ید لدیره هزینح

اد دول  ل و  هر اینهح لنسر هح ریهش  افزایش لدیره هزینح هراهر ر یید  دا یی ح اسیی ک ۳ سییی  گذ یی ح ۶لدیره ایییل  هح ل لاسییی درصیید اسیی ک هح للیرت دی ر  ۶۰در حدود   ۱۴۰۰هلادیح سییی  

رح هیش از هیح،    ییدیدد هح دالی   لااهد دا یی دلیل تیلین لیلم از لول لنیهع غیرواقهم، آثیر تلارلم   هح  ، ییلادهید غیرقیهل ای نیب در هلادیح دول  لمگذارد دول  و هی  رف ن سییم  هزینحسییرلییح

 ککلقیت لوروم ییلهح را تو  فشیر قرار  لااهد داد

 کاهش سهم درآمدهای مالیاتی

ریهش پیدا ررد   ۱۴۰۰درصید در  یوح هلادیح  ۲۷هح حدود   ۹۳در سیی     درصید ۳۳از حدود   (   ۹۷و  ۹۴هید  یز در سیی هح  )۱۴۰۰تی   ۹۳هید  سیم  درآلدهید لیلییتم از لنیهع لیلالم هلادیح در سیی 

 رح اینک دارد درصیدد هی هدف گذارد هرایلح  یشی  تلاسیهح ۲۲و ااوراف  درصید( رسیید  اسی   ۳۰سیی  گذ ی ح )رقیم ری ر از  ۱۰اسی ک درآلدهید لیلییتم از رل لنیهع لیلالم دول  هح ری رین لیزا  در 

 ک لادهی و فروش اللاا  و اس قراض از لنیهع لمش ر هح لنیههم اظیر فروش اک ، واگذارد  رر واهی  م هی  ، هیلثریهش سم  لیلییت از رل هلادیح
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 تشدید کسری تراز عملیاتی

 ییلادک در  یوح  ییلاد( در هلادیح لیلالم دول  گک ح لماد )رح لیدتی پردا   حقلاق و لییی یرد ریرلندا  و هیزاشییییی  ی  دول  را  یییلل لمتراز لی ییتم در واقع هح ا   ف درآلدهی و لدیره هزینح

اد از لول فروش دارایم یی اسی قراض  هزار لی ییرد تلالی  از لدیره هزینح ۳۲۰حدود   ۱۴۰۰در  یوح هلادیح سیی    اسی کدرصید هلادیح افزایش ییف ح   ۴۱هح حدود  تراز لی ییتم   رییرد    ۱۴۰۰هلادیح سیی   

 هرسد رح ااوراف هی یم از هدف هرایلح للارد اظر داردک  لی ییرد تلالی  ۵۰۰هیید هح حدود دو هزار و  ۱۴۰۰رح لطیهق هی حه  قیالا  هرایلح  ش  تلاسهح ریرد تراز لی ییتم در سی  تیلین  د  درحیلم

 افزایش وابستگی بودجه به نفت

 ۹۳درصد در سی     ۳۹ییف ح هح اک  از حدود درصد رسید  اس ک لیزا  واهی  م هلادیح توقق ۳۰هح اک  ایل  هح لقیدیر لصلاب سح سی  گذ  ح افزایش ییف ح و هح حدود   ۱۴۰۰لیزا  واهیی  م هلادیح 

 کدرصد هرسد  ۶درصد و در حدود   ۱۰ لاد این لیزا  هح زیر هینم لمپیش  ۹۹ریهش ییف ح اس ک هیچنین در سی    ۹۸درصد در سی  ۱۰ حدود  هح 

 برآورد از صادرات نفتبیش

در واگذارد  هزار هشیهح اک  در روز هرآورد  ید  رح هی واقهی  صییدرات اک  ا   ف فیحشیم داردک ۳۰۰لی یلا  و  ۲هی فرض صییدرات حدود   ۱۴۰۰لنیهع حیصیل از صییدرات اک  و لیهیایت در  یوح هلادیح 

 ۲۷۵ل حدود در لسیلاع از این دو لو هزار لی ییرد ریی  از صیندوق تلاسیهح  ل م لنیهع در اظر گرف ح اسی ک ۷۵هزار لی ییرد ریی  و   ۱۹۹داراییمید سیرلییح اد از لول صییدرات اک  , گیز و لیهیایت گیزد 

هزار    ۷۰لی ییرد د ر ارز ترییوم، لنیهع فلاق در حدود  ۸هزار هشیهح اک  و لیهیایت هی فرض تدصیی    ۸۰۰هزار لی ییرد تلالی  در هلادیح لنیهع دید   ید  رح در صیلارت اصی س این فرض هح صییدرات  

 .لی ییرد تلالی  لوقق  لااهد  د

 فروش اوراقبینی منابع از پیشپیش

حداقل سیلاد سیدرد  ه ندلدت ایز هراد  ریدارا    کاسی  رح ار  سیلادد لهید  افزایش ار  ارز و افزایش قیی  اک   لااهد دا ی   حسییل ۲  هح لهنید ارائح لسلاز اا شییر اوراقم هی سیررسیید فروش اکپیش

این صیلارت دول  ل همد  لااهد   یلادک در صیلارت گشیییش در صییدرات اک  یی افزایش ترفی  پی یشی یهم رشیلار در دو سیی  آتم این اوراق هی تولایل اک  تییلایح  لااهد  ید و در غیراین اوراق تضییین لم

هح هیرا  داردک زیرا اا شیییر این اوراق هح دلیل واهییی  م هح ار  ارز و قیی  اک  در تیریر سییررسییید، در صییلارت تداوم  مآثیر لدرهرح      اوراق پردا   رندهلاد لهید  رییلم ارزش روز اک  را هح دارادگی

افزایش ار  همر  در  وهید دول   و للایب ایپییدارد هییییر زیید هدهم الاسییایت ار  ارز و رواد افزایشیم قیی  اک ، هیزدهم هییییر هی یم  لااهد دا ی  رح این الر از یهییلا تهمدات دول  را افزایش داد 

تلاااد للایب ریهش ایل   اهد رردک اا شیر این اوراق هیچنین لماق صید  لااهد  دک افزایش ار  همر  هزینح تیلین لیلم دول  را افزایش داد  و هیر لیلم زییدد را در اه داد دور  هح دول  آتم توییل  لا

 .لدت در  لهح هیاهم رشلار و در ا یسح افزایش سییلی  اقدین م  لادکه ندلدت هح رلاتی هید  سدرد 

 حرکت غیر همسو با اصلاح ساختاری بودجه

د دا ی  ایز از آ  حذف  ید  اسی ک ویلا ۹۹هید لیلییتم اظیر لیلییت هر لییهن و  لادروهید للارن رح در قیالا  هلادیح  هیچ درآلد پییدار یدیدد تهریف اشید  اسی  و ح م پییح ۱۴۰۰هلایح  در  یوح

 کزا دید  اشد  رح این الر لنسر هح ارائح  یوح هی ترریب لنیهع لهیلاب  د  اس هید ا   تیمید لشدصم هراد ی لاگیرد از فرار لیلییتم و ا ذ لیلییت از فهیلی  ۱۴۰۰هیچنین در  یوح هلادیح 
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 نحوه تامین کسری بودجه 

درصید رییرد سیی  یرد دارد رح هیید از لول فروش اک  یی اسی قراض از صیندوق یی   ۵۳ر  یوح هلادیح اسی   هح للیرت دی  هلادیح هزار لی ییرد تلالی  رییرد ۴۴۵دهند  رقیم در حدود  اشیی یت  لویسیل

هزار    ۵۵هزار هشییهح اک  و لیهیایت و هیچنین فروش ریلل   ۸۰۰هی، هیچنین فرض صیییدرات درصییدد درآلدهی، فروش اللاا  و واگذارد  ییرر  ۹۰فروش اوراق یلرا   ییلادک هی فرض توقق لییا ین  

لیادک رییرد هلادیح  اشید  هیقم لم  هزار لی ییرد تلالی  از رییرد هلادیح تیلین ۳۲۰و هیچنی  لم گردد  هزار لی ییرد تلالی  لنیهع لوقق  ۵۲۲هینم  ید  در هلادیح، حدود د تلالی  اسینید  زااح پیشلی ییر

گذارد و هید سیرلییحتلاااد آثیر تلارلم اسییسیم هح دالی  دا ی ح هی یدک هی فرض لدم ت ییر قلاااین و لقررات فه م درهیر  الزام صیندوق لم هلادیح،ضیهف اسییسیم  یوح  ههنلاا  یکهزار لی ییرد تلالیام   ۳۲۰

لی ییرد تلالی  لیزاد هر رق  دراظر گرف ح  یید  در هزار  ۱۴۵درصیید( ترفی   رید اوراق لیلم اسیی لم حدود  ۲۱تی   ۲۰هی هح  رید اوراق دول  و لدم افزایش ار  هیزد  اوراق از سییطک رنلاام )هیز   هیاک

تلاااد لییی قی  یی غیرلییی قی  هح افزایش پییح پلالم و اقدین م لنسر  ییلادک این رق  لیاد رح لمهزار لی ییرد تلالی  ریییرد تیلین اشیید  هیقم لم ۱۷۵ ییلادک در ا یسح هیچنی  حدود  هلادیح هرآورد لم

 ک ییرد تلالیام اقدین م لنسر و تلارم  دیدد را هح هیرا  دا  ح هی دهزار لی ۱۲۰۰تلاااد هح افزایش حدود  لم

 پیشنهادهای مطرح شده

 توققریهش تراز لی ییتم لنیهع لیلالم از لول ایسید درآلدهید پییدار و قیهل •

 اد دول  از کریق لدیری  هزینحریهش ر د لدیره هزینح •

 هیهزینحگذارد دول  ازرل افزایش ایل  لدیره سرلییح •

  د  از لول صیدرات اک هینماص س لنیهع غیرواقهم پیش •

درآلد در لصیرف  فروش اک  از هلادیح و در اوللای  قرار گرف ن لهیش  لیلالم و اقشیر ر حذف پیش •

 دول 
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 ( Security Analysisاوراق بهادار ) لیو تحل هیکتاب تجز

 

تاکنلن دائماً در حا  چاپ  ۱۹۳۴که از سرا     ی. کتابدیمیرا فما بگ یگذارهیاصرل  سرمما گذارانهیسرمما لیمطالعه انجبا  

 یگذارهیاو  بعد از چاپ کتاب، اصررل  و قلا د سررمما  یهادهه نیبلده احتمالاً هنلز هم قابل اسررتداده الاهد بلد. در ب

 .سلدآور باشد گذارانهیاز سمما یاریبس یبما هداد تلانست  دیلیگماهام و د نیبنجام یارزش

  ی کمده ول مییتغ  زهایچ یلیا  تیاسرررتمتاکنلن در وا  ۱۹۳۰اسرررت. از دهه    دهیالد نام لیجکتاب را ان نیبافت ا  وارن

شررداا اصررل    حینداشررته اسررت. در کنار تل رر  یمییشررده تغ  یگذارکم ارزش یهادر شررمکت  یگذارهیسررمما  میمداه

هنلز در حا  درس گمفتن از دوران رکلد   گذاراننلنکه قا  یرا از زمان  یاالعرادهفلق  میکتراب تورررل  نیا  ،یگذارهیرسرررمما

 .کندیم جادیبزرگ بلدند در ذهن شما ا

  دکنندگان، یرا تلل  یسرهام  یهاشرمکت  شرتمیداده بلد و ب مییرا تغ  یمال  یافشرا  نیقلان ۱۹۳۳اوراق بهادار در سرا    هیا لام

 .امموزه کاملاً متداوت است تیکه با و ع یزیچ  دادند،یم لیآب و بمق تشک  یهامعادن، اطلط آهن و شمکت

  هی در بازار بلرس ملفق باشررند تلصرر  الاهندیکه م یجد  گذارانهیو به سررمما  یمال  انیکتاب را به دانشررجل نیا  مطالعه

  .میکنیم
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