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ازپسمحصولتنمیلیون2حدودتولیدباشیرازپتروشیمی:ساله4دیدبادرصد18سالانهدلاریداخلیبازدهنرخ
وتخفیفرمروبهتحریم‌هاشدهبرطرفباوآیندهسالازداریمانتظار.می‌شودمحسوبکشوراوره‌سازبزرگترینپردیسپتروشیمی
70زابیشکهشده‌استفرضهمچنین.شودنزدیکجهانینرخ‌هایبهآن‌هافروشنرخویابدکاهشاوره‌سازانصادراتیهزینه‌های

.کندوصولراکشاورزیحمایتیخدماتشرکتبهفروشازدرصد

سه روند  اثر گذار بر بازار سهام در 

:  یکسال آینده

همینبهو‌کنندمیدنبالراارزقیمتنزولیروندبدبینانهسهام،بازارفعالان:آیندهیکسالدرسهامبازاربرگذاراثرروندسه
بهتریریتصمیم‌گبهاستممکنذیل،مواردتوجهما،نظربهمنفی،انتظاراتهمهکناردر.انددادهدستازبازاربهراامیدشاندلیل،

:کندکمکمدتمیانزمانیافقدرسهامداران

بودیمآنشاهد96و95سال‌هایدرکهمعناییبهغرب،وایرانبینجامعتوافقیآیندهیکسالدرکهمی‌رسدنظربهبعیداولا،-1
زماندر92آذرردکهدرسطحیموقتتوافقیبهدستیابیمی‌رسدنظربهاست،یادداشتاینحوصلهازخارجکهدلایلیبه.آیدبدست
محدودیت‌هایخیبرپذیرشقبالدرمیعاناتونفتبشکهمیلیونیکصادراتامکان)استسناریومحتمل‌ترینبود،آمدهبدستاوباما

هیتوجقابلرقمایران،اقتصادبرایکهاستسالانهارزیمنابعدلارمیلیارد15حدودبهدسترسیمعنیبهاین.(ایرانتوسطهسته‌ای
شده،اشارهآنبهدبعبنددرکههمانطورکهکرداضافههمراارزیشدهمسدودمبالغبهبیشتردسترسیبایدمبلغاینبهاگرچه.نیست
تومان،هزار20ازکمترسطحیبهارزقیمتداشتننگهپایینامکاندلار،میلیارد15با.شدنخواهدارزقیمتکشیدنپایینصرفاحتمالا
.استاندک

،اولا:گذاشتهدخواکشورکلاناقتصادبراثرسهکشور،اقتصادبراصولگرادولتتصدی.اصولگراستاحتمالابعدی،دولت،ثانیا-2
ولتدانگیزه،اینکهدوم.بودخواهدانبساطیوتورمیاحتمالا،"سابقدولت"کاری‌هایکموکمبودهاجبرانبرای1401سالبودجه

فکرفعلیدولتازبلندمدت‌ترطبیعی،طوربهکهچرااستکمترکنونیطلباصلاحدولتازارز،قیمتفوریکاهشبرایاصولگرا
شرکتیسطحردجدیدیخونومی‌شوندجابجاکشوردرشرکتیوملیسطحدرمتعددیمدیراناحتمالاآینده،سالاینکه،سوم.می‌کنند
.می‌کنیمارزیابیمثبتسهامبازاربرایرااثرسههر.شدخواهدتزریق

ازجدا.کنندتجربهفعلیسطوحبهنسبتاهمیتیباافتآینده،یکسالدرپایهکالاهایجهانیقیمتکهمی‌رسدنظربهبعید،ثالثا-3
تثبیت.اندندادهرابطهایندرهشداریکدامهیچهمجهانیبانک‌های،می‌کنندتوجیهراجهانیقیمت‌هایسطحاینکهبنیادیعوامل

.بیایدسهامبازارکمکبهمی‌تواندفعلی،سطوحدرجهانیقیمت‌های

2



هزار تومانی20سودای دلار 

هفته تمام قرمز بازار ها
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.می‌شودبروزرسانیهفتههرچهارشنبهروزشدهآبطلایوامامیسکه،نیمادلارآزاد،دلارنرخ-

اساسربکالابورسنرخ‌هایوشدهمنتشراطلاعاتآخرینبراساسهرهفتهشنبهپنجروزجهانینرخ‌های--

.باشدمیمعاملهآخرین

گرفتهنظردرمر،پلیصنعتنمایندهعنوانبهواستشرکتاینمحصولپرفروش‌ترینجم،لولهاتیلنپلی---

.استشده

.نشدمعاملهگذشتههفتهدرمبارکهگرمورق*

.استنشدهمعاملهاخیرماهه3درکالسیمینروسشش**

آخرین قیمت بازده هفتگی بازده ماهانه بازده از ابتدای سال بازده سالانه

دلار نیما 250,337 -2% -2% 83% 109%
دلار صرافی ملی 239,530 -6% -6% 61% 79%
سکه امامی 106,380,000 -10% -11% 76% 119%
طلای آب شده 45,000,000 -10% -8% 73% 109%
شاخص کل 1,229,836 -6.2% -17.1% 140% 211%
شاخص هم وزن 454,820 -1.2% 0.6% 157% 277%
شاخص کل فرابورس 18,320 -4.0% -6.0% 178% 260%
نفت برنت 56 4% 10% 127% -12%

LMEمس  8,003 0% 1% 65% 28%
LMEروی  2,716 -4% -4% 49% 14%

CISفولاد  607 0% 11% 58% 49%
درصد62سنگ آهن چین  170 1% 9% 87% 79%

گاز طبیعی هنری هاب 2.67 -2% 0% 67% 22%
زغال سنگ حرارتی 88 9% 6% 31% 21%
ورق گرم مبارکه 169,549 0% 7% 206% 228%
شمش بلوم خوزستان 123,213 5% 24% 200% 175%
مس صنایع ملی 2,050,320 3% 4% 174% 185%
شمش روی کالسیمین 558,229 0% 0% 107% 108%
پلی اتیلن لوله جم 255,794 3% 2% 120% 153%



262,117 
245,001 
233,497 

199,652 
208,236 

256,172 

(دی25تا‌18)یک‌هفته‌اخیر‌ Snapshot*

افت قیمت دلار

پس از هفته ها ثبات
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.می‌گرددمحاسبهجهانیانسقیمتاساسبرآبشدهطلایوسکهدلارنرخ*

شدهمحاسبهیمیپتروشدستیپایینصنایعتوسعهدفترهفتگیاعلامینرخاساسبرپتروشیمیدلارنرخ**

.است

محاسبهکالابورسدرآنمعاملاتقیمتوCISشمشنرخ0.97اساسبرفخوزشمشدلار***

.گردیده‌است

مانیدلاربرایسناسایتارزیحواله‌هاینوخازصدف،سامانهدرنیمادلارقیمتحذفبهتوجهبا****

.شده‌استاستفاده
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درصد19/57بازدهی تا سررسید، 
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بازدهی‌تا‌سررسید

(میلیارد‌ریال)ارزش‌معاملات‌

درمعاملهوردماوراقنقدشونده‌ترینبازدهینمایانگرکهاستشاخصیکیان،ثابتدرآمدبااوراقشاخص*
.نماییدمراجعهkian.capital/fa/fi-indexبهبیشتراطلاعاتبرای.استبدهیاوراقبازار

موجبدارند،قرارشرکتیاوراقشاخصسبددرکه403صایپاو143صایپااوراققیمتناگهانیتغییر**
.باشدداشتهنامتعارفتغییرگذشتهسالپایانیهفتهدرشرکتیاوراقبازدهیشد

*Snapshotهفته گذشته
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سالسال

شاخص درآمد 
 19.9 15.4 6.3 1.3 0.25ثابت کیان

شاخص اوراق 
 18.6 14.4 6.3 1.3 0.24دولتی

شاخص اوراق 
 34.5 14.9 6.0 3.0 2.02*شرکتی

(درصد)بازدهی اوراق درآمد ثابت 

*بازدهی تا سررسید شاخص اوراق با درآمد ثابت کیان

بازار بدهیبررسی 

http://kian.capital/fa/fi-index/


هزار میلیارد ریال18/7فروش 

دولتیاوراق 
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اوراقحراجطریقازریالمیلیاردهزار18/7دولتگذشتکهایهفتهدر
.استشدهخریداریهابانکتوسطآندرصد61کهفروخته

دولتسویازورقهمیلیون72/5میانگینطوربهتاکنونسالابتدایاز
آندرصد36میانگینطوربهکهاستگرفتهقرارفروشمعرضدر

.استشدهخریداریبانک‌هاتوسط
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(هزار میلیارد ریال)ارزش تأمین مالی  (درصد)نرخ تأمین مالی 

اوراق دولتی میزان و میانگین نرخ فروش

بازار بدهیبررسی 
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(میلیارد تومان)نمودار ارزش روزانه معاملات بورس و فرابورس 

روند کاهش ارزش معاملات ادامه 

یافت

*Snapshotهفته گذشته
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شاخص کل و ورود و خروج هفتگی سرمایه گذار حقیقی
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تومان سرمایه میلیارد 5317خروج

حقیقی در هفته گذشته

99
10
22
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*شاخص کالایی کیان 

گیریاندازهارجهانیبازارهایدراساسیکالاهایازسبدیقیمتیتغییراتکهاستابزاریکیانکالاییشاخص*
برنت،نفتمتقیتغییراتایران،سرمایهبازاردرسرمایه‌گذارانخاصنیازهایگرفتننظردرباشاخصاین.می‌کند
وPlattsچینCFRمتانول،(fertilizerworks)جهانیاورهسبدوLMEروی،LMEمس،CISشمش

وزنبابرابرکیان،کالاییسبددرمحصولهروزن.می‌کنددنبالراPlattsفارسخلیجفوبسنگینپلی‌اتیلن
‌باریکماهسههرکهاستشدهتعیینتهرانبهاداراوراقبورسکلشاخصدرمحصولآنبامرتبطصنعت

.استشدهتنظیم1000بابرابر(1387فروردیناول)محاسباتنخستروزدرشاخصمقدار.می‌شودبازنگری

بازار کامودیتی هاتردید در

تشدید قرنطینه در چین و اروپا

سالانهاز ابتدای سالماهانههفتگیآخرین قیمتوزن در شاخص
CIS45%6070%11%58%49%بیلت 

%12-%127%10%564%22نفت برنت
%13%20%5-%1-949%14پلی  اتیلن سنگین

LME8%8,0030%1%65%28%مس 
%29%52%2%1-306%6متانول

%29%14%17%30510%4اوره
LME1%2,716-4%-4%49%14%روی 

%24%57%7%6811**شاخص کیان



تحلیلگراناجماعگزارشدرکهسرمایهبازارشرکت113برایپیش‌روسال(تحلیلی)EPSبهقیمتنسبت*
.استشدهمحاسبهگیرند،میقرارپرسشمورد

**EPSآذرشمارهآخرینو96بهمنشمارهاولین)تحلیلگراناجماعگزارش‌هایمبنایبرآتی،سالتحلیلی
.استشدهمحاسبه(99

P/Eفوروارد بازار سهام*

P/E بازارواحدی 8.5فوروارد

1399سطح انتهای فروردین در 

10

.باشندمیاجماعهایگزارشانتشارتاریخنموداردرشدهمشخصهایتاریخ***

نتایجآخرینازمی‌توانیدwww.irancr.comوبسایتبهمراجعهبا

.کنیدپیدااطلاعگزارشاین
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http://www.irancr.com/


.استدهشاستفادهتحلیلگراناجماعگزارشاتشرکت‌هایازسهامدرآمدبرقیمتنسبتمحاسباتبرای*
کوچک،شرکت‌هایوبازارارزشاساسبربالاسومیکشرکت‌هایبزرگ،شرکت‌هایازمنظور**

.استبازارارزشاساسبرپایینسومیکشرکت‌های

یمیاییشمحصولاتوپالایشگاهیپتروشیمی‌ها،اساسی،فلزاتهلدینگ‌ها،ازبزرگشرکت‌هایعمده***
زاگرس،ر،اخابپارسان،شپنا،تاپیکو،فملی،فولاد،فارس،بهمی‌توانشرکت‌هااینجملهاز.بوده‌اندمختلف
.کرداشارهحکشتیوشپدیس

یتی‌عمده‌شرکت‌های‌کوچک‌از‌غذایی‌و‌خوراکی،‌قند،‌حمل‌و‌نقل،‌دارو،‌شوینده،‌پی‌اس‌پی‌و‌یوتیل****‌
رکیش‌اشاره‌از‌جمله‌این‌شرکت‌ها‌می‌توان‌به‌غبشهر،‌غشهداب،‌قزوین،‌حسینا،‌دالبر،‌کاسپین،‌شگل‌و.‌بوده‌اند
.‌‌کرد

.تاریخ‌های‌مشخص‌شده‌در‌نمودار‌تاریخ‌انتشار‌گزارش‌های‌اجماع‌می‌باشند*****‌
.استشرکت‌هاسودآوریرشدانتظاردهنده،نشاننواحیایندرپیشرودرآمدبهقیمتنسبتافت

11

P/Eفوروارد شرکت های بزرگ و کوچک بازار سهام

نتایجآخرینازمی‌توانیدwww.irancr.comوبسایتبهمراجعهبا

.کنیدپیدااطلاعگزارشاین
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سهام بزرگ سهام کوچک

P/Eافزایش فاصله 

بزرگکوچک و سهام 

واحد6.4به 

http://www.irancr.com/


صنعت(* شامخ)PMIشاخص 

نشانه های پایان رکود صنعت 

واحدی 49علی رغم نماگر شامخ 

اتاق یازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران: منبع

اقتصاد ایران
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‌ها،نرخکاهشیافقوآذرماهابتدایدرتعطیلی‌هاادامهاینکهوجودبا65
اختهاندتعویقبهصنعتمختلفبخش‌هایدرراسفارشاتوضعیت
هبودبازگذشتهماهبهنسبتراقوی‌تریسیگنالشامخعدداست،

.می‌دهدنشانوضعیت

ووریدستقیمت‌هایجملهازمسائلاقساموانواعباصنعتاینکهبا
ازناشیتقاضایکمبودوارزیمشکلاتزا،محدودیتسیاست‌های

بهبرگشتوتدریجیحرکتازنشانشواهدامااستروبروپاندمی
.داردراسالپایانیماه‌هایدرواحد50بالای

اقتصادیطشراازسریعیتصویروآنیبینشمی‌آید،دستبهپرسشنامه‌ایپایشبراساسکهPMIشاخص
.می‌دهدارائهخدماتوصنعتبخش‌هایدررکودورونقوضعیتویژهبهکلان

.می‌شودمنتشررسمیهایدادهانتشارازپیشوماهابتداییروزهایدرماهانهصورتبهشامخداده‌های
استاندارداده‌هایدتولیدطریقازتوسعهحالدرویافتهتوسعهکشورهایازبسیاریمستقیممقایسهامکانشامخ
.می‌سازدفراهمراشده
عجممدیرانحدسوشخصینظراتبراساسنهوکارهاوکسبواقعیمستنداتبراساسشامخدرهاداده
ریگیتصمیممراکزمرکزی،بانک‌هایمالی،بازارهایتوسطدقیقومستمرصورتبهومی‌شوندآوری

.می‌شودپیگیریجهاندررسانه‌هاواقتصادی
است،شدهمطرحشاخص12قالبدرکهپرسش12بهمی‌شوددرخواستدهندگانپاسخازشامخطرحدر

.دهندپاسخ(ستانکردهتغییرییاوشدهبدترشده،بهترمعیارسهقالبدر)پیشماهبهنسبتوضعیتدرمورد
حویلتوانجامسرعتمشتریان،جدیدسفارشاتمیزانمحصولات،تولیدمقدار:ازعبارتندفوقشاخص12

اولیه،موادخریدقیمتانسانی،نیرویبه‌کارگیریواستخداممیزانشده،خریداریاولیهموادموجودیسفارش،
ژی،انرهایحاملمصرفشده،تولیدمحصولاتقیمتکالا،صادراتمیزانانبار،درنهاییمحصولموجودی
.آیندهماهدرتولیدانتظاراتومحصولاتفروشمیزان

12



کمترین میزان سفارشات جدید در 

99ماه سال 9

46.23

47.94

57.48

43.51

56.43

میزان‌سفارشات‌جدید‌مشتریان

مقدار‌تولید‌محصولات

سرعت‌انجام‌و‌تحویل‌سفارش

صنعت(* شامخ)PMIپنج شاخص اصلی تشکیل دهنده شاخص 

اقتصاد ایران

اتاق یازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران: منبع

:‌ادامه‌از‌صفحه‌قبل
تولیدمقدارشاخص:گردندمیلحاظPMIمحاسبهدرزیرضرایبباشاخص12اینازاصلیشاخص5تنها

موادموجودی،%15سفارش،تحویلوانجامسرعت،%30مشتریان،جدیدسفارشاتمیزان،%25محصولات،
.%20انسانی،نیرویکارگیریبهواستخداممیزانو%10شده،خریداریاولیه
صفرعددقبل،ماهازکمترگزینهو0.5عددتغییر،بدونگزینه،1عددقبل،ماهازبیشترگزینهانتخابصورتدر

.می‌شودثبتپرسشآنبرای
.استپرسشآندرشامخعددمبینها،گزینهازیکهربهپاسخگویاندرصدحاصلضربمجموع

قبلماهبهنسبتوضعیتبهبودنشانه50بالایعددقبل،ماهبهنسبتوضعیتتغییرعدمدهندهنشان50عدد
.استقبلماهبهنسبتوضعیتشدنبدترمعنایبه50زیرعددو

عتسرکهدهدمینشانباشد،بیشترقبلماهشدهمحاسبهعددازاماباشد،50زیرشدهمحاسبهعددچنانچه
قبلماهعددازاماباشد50بالایشدهمحاسبهعددچنانچهمقابل،در.استیافتهکاهشوضعیت،شدنبدتر
.استیافتهکاهشقبل،ماهبامقایسهدروضعیتبهبودسرعتکهدهدمینشانباشد،کمتر
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فصلدر19کوویدمحدودیت‌هایازناشیتقاضایکاهشبرعلاوه
وادیاقتصعواملهمچنینوصنایعازبعضیدرفصلیاثراتپاییز،
دهشآذرماهدرسفارشاتمحسوسافتسببارزنرخکاهشانتظار
.است

ملایم‌تریبسیارافزایش(56.6)محصولاتقیمتشاخصوجوداینبا
برگشتازنشانکه.می‌دهدنشانسالماه‌هایدیگربهنسبترا

.داردمختلفصنایعدرنرخ‌هاسمتدرنسبیآرامش



ملایم تر شدن شیب کمبود 

مواد اولیه 

32.8

39.53
48.92

56.2

49.43

51

موجودی‌مواد‌اولیه‌خریداری‌شده

ت،اسکاهشیهمچنانآنکهعلی‌رغماولیهموادموجودیمیزانشاخص
وداردخودگذشتهماه‌هایبهنسبتملایم‌تریبسیارکاهشاما

.استکردهثبتراگذشتهماه12درمیزانبیشترین

وراخیماه‌هایدرکشورگمرکاتدراولیهموادترخیصسرعتافزایش
ردصادراتمقابلدروارداتروندآزادسازیهمچونسیاست‌هاییاتخاذ

.ستابودهتاثیر‌گذارصنایعدرموجودیکمبودشیبشدنملایم‌تر

ادامه-صنعت(* شامخ)PMIپنج شاخص اصلی تشکیل دهنده شاخص 

یمیزان‌استخدام‌و‌بکارگیری‌نیروی‌انسان

اقتصاد ایران

اتاق یازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران: منبع
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انتظارات مثبت فعالان صنعت نسبت 

به ماه های پایانی

39.2
32.5

46.8

47.5

48.8
51.9 52.6

54.2

56.1

57.8

صنایع کانی 
غیرفلزی

صنایع لاستیک و پلاستیک

ماشین سازی 
و لوازم خانگی

صنایع غذایی

پوشاک و چرم

گازونفتفرآورده هایصنایع

فلزیصنایع

صنایع نساجی

وسایل نقلیه و 
قطعات وابسته

1399آبان ایران در صنایع مختلف در (* شامخ)PMIشاخص 

شودمیمحاسبهمختلفصنایعمدیرانازسوالاتوسیلهبهکهاستشاخصی12ازیکینیزتولیدانتظاراتشاخص
.تاسشامخرونددهندهتوضیحدرمجموعشاخصاینروند.می‌سنجدآیندهماهدرتولیدازراایشانانتظاراتو

51.6

47.6

50

شاخص‌انتظارات‌تولید شامخ

عالانفخوش‌بینیازنشانصنعتبخشدرتولیدانتظاراتشاخص
.داردآیندهوضعیتبهنسبتصنعتکلیتدراقتصادی

افتنیپایانکناردرمختلفصنایعدرتورمیموجوارزیشوکازگذر
بودهذارتاثیرگفعالانبینیخوشمیزانافزایشبرپاندمیسومموج
.است

صنایع شیمیایی

اقتصاد ایران

اتاق یازرگانی، صنایع، معادن و کشاورزی ایران: منبع

45.8

15

چوب، کاغذ و 
مبلمان



یک‌هفته‌اخیر Snapshot*

داده‌یشدنمنتشربامالی،بازارهایگذشتههفتهدر:سهامبازار

بازارندبودانتظارازبدترکهفروشیخردهشاخصوبیکاریبیمهمدعیان

رئیسپاول،جروممقابلطرفدراماگرفتقرارمنفیفشارتحتسهام

افزایشبهرهنرخکهکرداشارهخودهفتهاینسخنرانیدررزرو،فدرال

حرکمقبلاا‌کهاعدادیبهبیکارینرخکهصورتیدرحتییافتنخواهد

بهتورمکهزمانیتاکهکردتأکیدمجدداا‌همچنین.برسدمی‌شد،تلقیقیمتی

درباره‌یویهمچنین.یافتنخواهدافزایشبهرهنرخنرسد،(%2)هدف

کهکردنگرانیعدماظهارسهامبازارقیمتافزایشوشرکتیبدهیافزایش

رامنفیهفته‌یS&P500نهایتدرامابودسهامبازاربرایخوبیخبر

.گذاشتسرپشت
دردلارایندکسترامپ،مجدداستیضاحشدنمطرحبا:کالاهابازار

هفتهانتهایدراما.شدواحدی80کانالواردوشدتضعیفهفتهاواسط

ایندکستقویت.شدبسته90.78عدددروشدتقویتکمیدلارایندکس

رخلافبآهنسنگامادادقرارفشارتحتراکامودیتی‌هابیشترقیمتدلار

.کردصعودخود،ساله10سقفنزدیک،$171بهانتظارات

رشد بازارهای سهام و سقوط طلا

با محرک داده های اقتصادی فراتر از انتظار امریکا
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دی19بازارها در  هفته منتهی به جمعه

سال میلادیاز ابتدایبازده بازده هفتگی آخرین قیمت

2.3% 0.9- % 3768 S&P 500 Index

0.7% 1.5- % 3599 STOXX EUROPE50 Index

2.2- % 0.3% 1854 انس‌طلا

1.1- % 1.2- % 1.207 EUR/USD

بازارهای جهانی 

.استشدهتهیهژانویه16تاریختاآمریکابازاربرایگزارشاین*

S&P500شاخص 
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coreشاخص retail salesسطحدرکالاهافروشارزشکلمقدارتغییراتشاخصاین:امریکا

وکروناشیوع.می‌کنداندازه‌گیریقبلماهبهنسبتاتومبیلفروشگرفتننظردربدونراآمریکافروشیخرده

جهشابشاخصاینمحدودیت‌ها،رفعباکهکندافتشدتبهشاخصاینشدباعثآن،ازناشیمحدودیت‌های

نیزاراتانتظازبدتروشدهمنفیمجدداا‌ماهایندرشاخصایناستمشخصکههمانگونهاماشدروبه‌رومثبت

.استاقتصاددررکودپیشبینینشانه‌ها‌یازیکیشاخصاینشدنمنفی.بوده

از انتظار امریکابدتر داده های اقتصادی 

17

واقعی پیش بینی قبلی :مهمترین اطلاعات اقتصادی هفته گذشته

0.4% 0.4% 0.2% (ژانویه)ماهانه‌آمریکا CPIشاخص

0.1% 0.1% 0.2% (ژانویه)ماهانه‌آمریکا Core CPIشاخص

0.7-% 0.0% 1.4-% (ژانویه)آمریکا‌Retail Salesشاخص‌

1.4-% 0.1-% 1.3-% (ژانویه)آمریکا‌Core Retail Salesشاخص‌

بازارهای جهانی 

پیش بینی قبلی تاریخ انتشار :در هفته آینده به این اطلاعات می پردازیم

6.2% 4.9% دی29 (2020سه‌ماهه‌چهارم‌(‌)فصلی)GDPتولید‌ناخلص‌داخلی‌چین‌

57.3 58.3 بهمن3 آلمانFlash Manufacturing PMIشاخص‌

49.1 49.1 بهمن3
فرانسهFlash Manufacturing PMIشاخص‌

2017از سال امریکا core retail salesشاخص 

-15%
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-5%

0%
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10%

15%
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خواهدبردرنتیجهسهسفید،کاخبهبایدنورودومجلسدوهربردموکرات‌هاناچیزبرتری.سهامبازارحامیها،دموکرات

نرخافزایش-2.کردخواهندرشدبهترتجاریچرخه‌هایبهوابستهسهاموبودخواهدبزرگترمالیحمایتبسته‌های-1:داشت

تمایلبا-3.استتسهیلیمجموعدربایدنسیاست‌هایوبودخواهدکم‌اثرترمالیحمایتیبسته‌هایازامااست،ممکنمالیات

وتجدیدپذیرهایانرژی‌سویبهحرکتجهانی،گرمایشواقلیمیتغییراتکنترلدرامریکانقشبازگشتبهبایدن

بهوابستههامسبخصوصاست؛مثبتهمچنانسهامبازاربهنسبتمابلندمدتنگاه.شدخواهدتسریعپایدارسرمایه‌گذاری‌های

.تجاریچرخه‌های

UBS

ایده های سرمایه گذاری

بانک های جهانی

سیاست  تورم زای دموکرات ها، به نفع بازار سهام

18

بازارهای جهانی 

BlackRock

تحمایبزرگبرنامه.مجلسدوهربردموکرات‌هاتسلطازپسکوچک،سهامبهترعملکردتداومانتظار

پافشاری.دانجامیخواهدتورمواقتصادیفعالیت‌هایسطحسریعتربازگشتبهمی‌شود،دنبالدموکرات‌هاتوسطکهاقتصادی

کم‌تعدادبرتریبهتوجهبا.می‌سازدفراهمواقعینرخ‌بهرهبیشترکاهشبرایرازمینهنیزنرخ‌بهرهداشتننگهصفربرفدرال‌رزرو

افزایشمحلازنهشود؛تامینبودجهکسریمحلازمالی،حمایتیبسته‌هایمنابعکهداریمانتظارمجلس،دوهردردموکرات‌ها

کوچکامسهبرایبیشتریرشدپتانسیلوکردهحفظراریسکیدارایی‌هایبهنسبتتمایلمانمجموعدرما.مالیاتنرخ

.می‌کنیمارزیابیپرنوسانرابازارهابرایپیش‌رومسیرامامتصوریم،

حمایتبرایبایدنپیشنهادیدلاریتریلیوندوبسته.نمی‌کندایجادسهامبازاربرایریسکیتورمی،انتظاراترشد

راورمیتاندازچشمسنا،دردموکرات‌هابرتریحال،عیندر.بودبازاراهالیاغلبانتظاراتبرابردوازبیشامریکا،اقتصاداز

فصلبهنسبت2021دومفصلدرتورمکهداریمانتظار.بازگرداند%2سطحبهکروناشیوعازپسبارنخستینبرایودادافزایش

به)تنیسقابل‌قیاسگذشتهسالبارشداینمااعتقادبهاما.برودفدرال‌رزرومدنظر%2بالایبهوکندرشدبهترقبلسالمشابه

.دهداننشعکس‌العملآنبهفدرال‌رزرونداریمانتظارو(کروناازقبلدورانبهفعالیت‌هاسطحبازگشتقیمتیاثردلیل

RBC



:پرونده‌ویژه

پتروشیمی‌شیراز



مطالبات رشد محسوس تیم با ثبات مدیریتی؛ 

20

بسیار‌
مطلوب

نامطلوبمتوسطمطلوب
بسیار
نامطلوب

54321

خالصسوداز30%ازبیشمی‌بایستآیندهسال‌هایدررونداینادامهصورتدرومی‌رسدکننده‌اینگران‌شرایطبهکشاورزیحمایتیخدماتشرکتازمطالباتاما.داردقرارمطلوبیمحدودهدرشرکتاینتولیدشرایط:شرکتیحاکمیتمورددرکلیقضاوت
.داشته‌باشدشرکتارزش‌گذاریبربزرگیاثرمی‌تواندکهکردتصوررفتههدرراشرکتاین

95مدیریت‌این‌شرکت‌را‌عهده‌دار‌بوده‌است‌و‌از‌سال‌95تا‌89آقای‌کیانوش‌کاظمی‌از‌سال‌.‌،‌ثبات‌مدیریت‌در‌این‌شرکت‌نمایان‌شده‌است80پس‌از‌تغییرات‌سهامدارای‌در‌انتهای‌دهه‌(مطلوببسیار)5ثبات‌و‌صلاحیت‌مدیریت
.تآقای‌قنبریان‌پیش‌از‌این‌مدیر‌مجتمع‌آریاساسول‌و‌مدیر‌خدمات‌فنی‌پتروشیمی‌پارس‌بوده‌اس.‌تاکنون‌نیز‌آقای‌عبدالرحیم‌قنبریان‌مدیر‌عامل‌این‌شرکت‌بوده‌است

تورم‌شدن‌به‌همین‌دلیل‌با‌توجه‌به‌عدم‌پرداخت‌در‌سه‌سال‌اخیر،‌دریافتنی‌های‌این‌شرکت‌ها‌در‌حال‌م.‌فروش‌شرکت‌های‌اوره‌ساز‌به‌شرکت‌خدمات‌حمایتی‌کشاورزی‌می‌باشدبخشی‌از(بسیار‌نامطلوب)1عملیاتکارایی‌
.با‌اینحال‌دوره‌تبدیل‌وجه‌نقد‌در‌پتروشیمی‌شیراز‌عملکرد‌بهتری‌نسبت‌به‌سایر‌اوره‌سازها‌دارد.‌می‌باشد

؛‌کیفیت‌گزارشگری؛‌سطح‌افشاء
شفافیتسطح‌

نفت‌به‌صندوق‌های‌هزینه‌تعهد‌بابت‌کارکنان‌رسمی"همچنین‌درباره‌سرفصل‌.‌به‌بعد‌بهای‌تمام‌شده‌محصولات‌تولیدی‌شرکت‌و‌حاشیه‌سود‌آن‌ها‌به‌تفکیک‌محصول‌نیامده‌است96از‌سال‌(متوسط)3
.اطلاعات‌زیادی‌منتشر‌نمی‌شود،‌درحالیکه‌ابهامات‌زیادی‌درباره‌ی‌آن‌وجود‌دارد"بازنشستگی

نیروی‌انسانیقدرت‌چانه‌زنی
(مطلوب)4

.درصد‌فروش‌شرکت‌قرار‌داردیازده‌نزدیک‌به‌و‌‌با‌شرکت‌های‌مشابه‌خود‌در‌سطح‌صنعت‌هم‌تراز‌است‌دستمزد‌در‌پتروشیمی‌شیراز‌‌هزینه‌های‌حقوق‌و‌

تامین‌تمایل‌به‌تقسیم‌سود؛‌کیفیت
گذاری‌ها‌مالی‌سرمایه‌

(مطلوب)4

به‌بهره‌برداری‌رسید‌و‌95این‌پروژه‌از‌سال‌.‌پتروشیمی‌شیراز‌بابت‌فاز‌سوم‌اوره‌و‌آمونیاک‌از‌تسهیلات‌صندوق‌توسعه‌ملی،‌تسهیلات‌بانکی‌و‌اوراق‌مشارکت‌استفاده‌کرده‌است-1
.بازپرداخت‌تسهیلات‌در‌سال‌آینده‌به‌اتمام‌می‌رسد

آینده‌و‌با‌توجه‌به‌اتمام‌سد‌این‌شرکت‌از‌سال‌ربا‌توجه‌به‌تسهیلات‌ارزی‌و‌ریالی‌بابت‌فاز‌سوم‌اوره‌و‌آمونیاک،‌پتروشیمی‌شیراز‌در‌سال‌های‌اخیر‌تقسیم‌سود‌محسوسی‌نداشته‌و‌بنظر‌می2
.‌‌بازپرداخت‌تسهیلات‌تقسیم‌سود‌خوبی‌برای‌سهامداران‌داشته‌باشد

(مطلوبنابسیار)2گذاری‌هاکیفیت‌انجام‌سرمایه‌

میلیون‌دلار‌و‌برای‌600تا‌500وداین‌شرکت‌برای‌فاز‌سوم‌اوره‌و‌آمونیاک‌حدود‌یک‌میلیارد‌دلار‌بوده‌است‌درحالیکه‌سرمایه‌گذاری‌لازم‌برای‌واحد‌یک‌میلیون‌تنی‌اوره‌حدسرمایه‌گذاری-1
.‌‌میلیون‌دلار‌است200تا‌150وحد‌یوتیلیتی‌حدود‌

نفی‌بزرگی‌میلیارد‌تومانی‌بابت‌آسیب‌محصولات‌شرکت‌بر‌اثر‌بارش‌در‌بندرعباس‌دیده‌‌می‌شود‌که‌برای‌شرکتی‌در‌این‌سطح‌نکته‌م25زیان‌99در‌صورت‌های‌مالی‌شش‌ماهه‌سال‌-2
.می‌باشد

3.2:میانگین‌نمرات

پتروشیمی شیرازبررسی شرکت 



شرکتکلیاطلاعات

شیراز نماد

52,000 (1399/10/24)قیمت‌سهم‌

5,100 (ریالمیلیارد)سرمایه‌

265,200 (1399/10/24(‌)میلیارد‌ریال)ارزش‌بازار‌

12/29 سال‌مالی

1.6 (میلیون‌تن)ظرفیت‌تولید‌اوره‌

1342 بهره‌برداری‌فاز‌اولسال

1364 بهره‌برداری‌فاز‌دومسال

1395 بهره‌برداری‌فاز‌سومسال

96 (1399/06/31(‌)روز)دوره‌وصول‌مطالبات‌

120
ماه‌3روزانه‌معاملات‌ارزش‌میانگین‌

(ریالمیلیارد)اخیر
0.86 (ساله5)بتا‌

شیرازپتروشیمی 

شیرازسهامداران و شرکت های زیرمجموعه پتروشیمی 

21

یانگسترش‌نفت‌و‌گاز‌پارس
%54

ی‌شرکت‌خدمات‌فنی‌مهندس
ازگسترش‌پتروشیمی‌شر

%100

شیراز بررسی پتروشیمی 

و‌گسترش‌نفت
گاز‌پارسیان

%52

فارسصنایع‌پتروشیمی‌خلیج
%34

سرمایه‌گذاری‌
هامون‌سپاهان

%2

سرمایه‌گذاری‌
مدبران‌اقتصاد

%28

یمی‌صنایع‌پتروش
خلیج‌فارس

%5

پترول
%1

سایر
%12
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شیرازبررسی پتروشیمی 

! رفع تحریم ها؟

کاهش گپ نرخ فروش اوره 

صادراتی و قیمت های جهانی
در صورت رفع تحریم ها 

اورهرخنوشیرازپتروشیمیصادراتیاورهفروشنرختحریم‌هاازقبلتا

شروعباو97سالدرامانداشته‌است،چندانیتفاوتسیاهدریایفوب

.ستآمده‌ابوجودنرخدواینبینبزرگیبسیارگپتحریم‌هاجدیددور

وداینگپمروربهتحریم‌هارفعصورتدرآیندهسالدرداریمانتظار

.برسدصفربهنرخ

سیاه‌با‌توجه‌به‌اینکه‌نرخ‌اوره‌فوب‌خلیج‌فارس‌بصورت‌تاریخی‌وجود‌ندارد‌از‌نرخ‌اوره‌فوب‌دریای*‌
.استفاده‌شده‌است

382
364

301

276
259

198

221

226

185 188

218
228

430
410

336

308

255

196
217

256
237

230 228
228

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

نرخ فروش صادراتی شیراز نرخ اوره دریای سیاه

30
52 42

* روند اختلاف نرخ فروش اوره صادراتی شیراز و فوب دریای سیاه

48
46

35

32
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!کاهش نوسانات نرخ ارز؟

کاهش گپ نرخ فروش اوره داخلی 

و صادراتی
در سال های آینده

شیرازبررسی پتروشیمی 

164
154

198

147
135

185
194

198

221
226

185 188

218
228

187

201

217

174
169

208
218

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401

نرخ فروش اوره داخلی نرخ فروش اوره صادراتی میانگین نرخ فروش اوره

(دلار)نرخ فروش داخلی و صادراتی اوره 

اوره‌سازانفروشنرختاشدمقرر،97سالدرعدالتدیوانرایبا-1

اورهنرخکمتریناساسبرکشاورزیحمایتخدماتشرکتبه

.باشدماهه6بازهدرکالابورسدرمعامله‌شده

نرخگپباشدبالاجهانیاورهوارزنرخنوساتکهصورتیدر-2

شکاهباداریمانتظار.می‌یابدافزایشداخلیوصادراتیاورهفروش

اتیصادروداخلیاورهفروشنرختفاوتمیان‌مدتدرارزنرخنوسانات

نرخمالااحتوجهانیاورهنرخنوساناتبهتوجهبابنابراین.یابدکاهش

گرفتهنظردرآنجهانیفروشنرخ85%داخلیاورهفروشنرخارز،

.شده‌است
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شیراز بررسی پتروشیمی 

میلیون دلار،10

اختلاف سود شیراز بر اساس نرخ 

کف بورس کالا و میانگین آن
99در نیمسال اول 

شرکتبهداخلیاورهفروشنرختاشدمقرر،97سالمهرماهابتدایاز

ردکالابورسدرشدهمعاملهاورهنرخکفاساسبرکشاورزیخدمات

رخنهمچنینوارزنرخنوساناتبهتوجهبا.باشدماههششبازه‌های

بازه‌هایدرآنمیانگینونرخاینبینزیادیاختلافجهانی،اوره

فروشمبلغتفاوت،99سالاولنیمسالدرتنها.داردوجودشش‌ماهه

میلیارد180ازبیشنرخدوایناساسبرشیرازپتروشیمیداخلیاوره

.بوده‌است(دلارمیلیون10)تومان

(تن/میلیون ریال)ماهه6مقایسه میانگین نرخ اوره بورس کالا و کف قیمت آن در بازه های 

11.7

15.2

18.2

22.8

17.5

20.1

21.2

29.1

97نیمسال دوم  98نیمسال اول  98نیمسال دوم  99نیمسال اول 

میانگین ماهانه نرخ اوره بورس کالا  ماهه6کف نرخ معامله شده  در بازه   ماهه6میانگین نرخ در بازه 
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هزینه تعهد بابت کارکنان رسمی 

!نفت، ریالی یا دلاری؟

صنایعملیشرکتمالکیتدر90دههازقبلتاشیرازپتروشیمی-1

قوانینسبراساشرکتاینکارکنانبیمهبنابراینبوده،پتروشیمی

پتروشیمیمالکیتانتقالازپس.بوده‌استنفتبازنشستگیبیمه‌ای

نانهمچآنسابقکارکنانخدماتسایروبیمهنود،دههاواخردرشیراز

.می‌باشدشیرازپتروشیمیعهدهبر

بهرهیکاملدرمانیخدماتمزایایازنفتکارکناناینکهبهتوجهبا-2

رشدردلانرخباهموتورمباهمممکنهزینه‌هااینبنابراینمی‌برند،

.کنند

شیرازبررسی پتروشیمی 

(میلیارد ریال)هزینه تعهد بابت کارکنان رسمی نفت به صندوق های بازنشستگی

148 188 261 335
553

1,025 1,173
1,419

2,839

5,276

11

7 8
10

16

28
29

21

25

31

0

5

10

15

20

25

30

35

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399
0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

میلیارد ریال میلیون دلار
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روند نگران کننده مطالبات از 

شرکت خدمات حمایتی کشاورزی

اورهنرخاختلافتاشدمقرر،97سالدرعدالتدیوانرایاساسبر

حمایتیخدماتسازمانتوسطآن،دولتیفروشنرخوکالابورس

ختلافااینبابتمبلغیتاکنونزمانآنازاما.شودپرداختکشاورزی

خدماتشرکتازمطالباتوصولدورهونشده‌استپرداختقیمت

.می‌باشدشدنبزرگترحالدرروزبهروزکشاورزیحمایتی

شیرازبررسی پتروشیمی 

*دوره وصول مطالبات از شرکت خدمات حمایتی کشاورزی

641

822

470

372
432

113

0

96

256 275 287

415

1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399-06 1399 1400
طالبات‌از‌دوره‌وصول‌مطالبات‌از‌شرکت‌خدمات‌حمایتی‌کشاورزی‌از‌تقسیم‌مبلغ‌فروش‌اوره‌داخلی‌بر‌م*‌

.شرکت‌خدمات‌حمایتی‌بدست‌آمده‌است
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راه حل دریافتنی ها از دولت 

!چیست؟

هباوره‌سازهاسایروشیرازپتروشیمیکشاورزیاورهازبخشی-1

بهزرواوره‌سازهامطالباتومی‌باشدکشاورزیحمایتیخدماتشرکت

.می‌باشدشدنبزرگترحالدرروز

باووندمی‌شثبتمالیصورت‌هایدرریالیبصورتدریافتنی‌هااین-2

حالدرروزبهروزآنواقعیارزشاخیر،سالسهارزیجهشبهتوجه

.می‌باشدشدنکوچک‌تر

شرکتازشیرازمطالبات1400سالدررونداینادامهصورتدر-3

خواهدافزودهتومانمیلیاردهزار2ازبیشکشاورزیحمایتیخدمات

.می‌باشدشرکتخالصسود32%ازبیشکهشد

ابشیرازبهکشاورزیحمایتیخدماتشرکتبدهی95سالدر-4

ابراینبنشده‌است،تهاتردولتبه(شیرازعمدهسهامدار)پارسانبدهی

یاودولتباعمدهسهامدارتهاتربدهیایندریافتراه‌هایازیکی

.باشدشرکتدریافتیگازباتهاتر

شیرازبررسی پتروشیمی 

روند دریافتنی های تجاری از شرکت خدمات حمایتی کشاورزی و درصد از سود خالص شیراز

%38

%32

%32
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!میلیارد دلار1

فاز سوم اوره و آمونیاکهزینه

600تا500حدوددراورهتنیمیلیونیکواحدیکهزینهدرحالیکه
دلارمیلیون200تا150حدوددرآنیوتیلیتیواحدودلارمیلیون
800ازکمترراکاملواحدیکهزینهمی‌تواندرمجموعوداردهزینه
یاکآمونواورهسومفازشدهتمامبهایاماگرفت،نظردردلارمیلیون
.تداشته‌اسهزینهدلارمیلیاردیکحدودشیرازپتروشیمیبرای

بهره‌برداریبهسال12ازپساخیراکهنیزلردگانپتروشیمیاگرچه
ی‌توانمآندلایلازکهاستداشتههزینهدلارمیلیاردیکحدودرسید،

.کرداشارهساختزمانشدنطولانیبه

ردیسپپتروشیمیتنهاگراف،درشدهاشارهپتروشیمی‌هایبیناز
مبینمیپتروشیازراخودنیازموردیوتیلیتیونداردیوتیلیتیواحد

.می‌کنددریافت

شیرازبررسی پتروشیمی 

(میلیون دلار)هزینه انجام شده  برای فاز سوم پتروشیمی شیراز و سایر اوره ساز های نسبتا جدید

1,500

1,000 1,000

420

پتروشیمی پردیس        
(هزار تن3225)

فاز سوم پتروشیمی 
(هزار تن1075)شیراز

پتروشیمی لردگان        
(هزار تن1075)

پروژه فاز دوم پتروشیمی 
(هزار تن660)کرمانشاه
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شیراز بررسی پتروشیمی 

میلیون تن، 2

فروش پایدار پتروشیمی شیراز

درازشیرپتروشیمیشرکتآمونیاکواورهسومفازراه‌انداریازپس

اضافهتشرکایناورهتولیدظرفیتبهتنمیلیونیکازبیش،95سال

گازقطعیباماهیکازحدودشرکتایندرحالیکه98سالدر.شد

ند،کتولیدمحصولتنمیلیوندوازبیشتوانستامابود،مواجه

شتربیتولیدبهمی‌توانآیندهدرگازقطعیرفعدرصورتبنابراین

بعلتشرکتنیز97سالدر.داشتامیدشرکتایندرمحصول

.کرده‌استتولیدتنمیلیون2ازکمترتعمیرات

(هزار تن)94روند فروش پتروشیمی شیراز از سال 

1,424 
1,720 

1,502 
1,731 1,624 

132 

126 

153 

148 
121 

100 

98 

98 

91 
97 

146 

165 

145 

145 
185 1,802 

2,110 

1,899 

2,115 
2,027 

1395 1396 1397 1398 1399

اوره نیترات صنعتی متانول سایر
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شیرازبررسی پتروشیمی 

کاهش بهای تمام شده تولید
به دلیل افت قیمت گاز و جهش ارزی

35 38 40 30 23 24

20 16 9
11

6 10

38 35
28

18
16

19

28
24

24

15

15
13

8
8

6

7

5
7

25
23

24

14

10
12

155
143

131

96

75
84

1395 1396 1397 1398 1399 1400

گاز خوراک گاز سوخت حقوق و دستمزد استهلاک مواد مصرفی سایر

(دلار)بهای تمام شده تولید هرتن محصول در پتروشیمی شیراز  

نرخوجهانیگازنرخمیانگیناساسبراوره‌سازهامتانگازنرخفرمول

کاهششدتبهجهانیگازنرخاخیردههیکدر.می‌آیدبدستداخلی

الیریبهتوجهبانیزداخلیگازدلارینرخهمچنینوکرده‌استپیدا

داریمانتظار.یافته‌استکاهشاخیرسال‌هایارزیجهشوآنبودن

صورتدرامابماند،محدودههمیندرآیندهسال‌هایدرگازجهانینرخ

.رفتخواهدبالاترنیزجهانیاورهنرخآننرخرشد

توجهباهاهزینه‌ازدیگربرخیودستمزدوحقوقدلاریهزینههمچنین

اما،یافته‌استکاهششدتبهاخیرارزیجهشدرآن،ریالیماهیتبه

.دداشته‌باشدلارنرخرشدازفراتررشدیآیندهسالدرداریمانتظار



پتروشیمی شیرازبررسی شرکت 

31

شیرازمفروضات پایه محاسبه سودآوری 

میباز-درصد15-بلنمدتمیانگینبهآهستهآهسته1400سالازتورمنرخ-1
.گیرد

نظردرآیندهسا‌‌ل‌هایدردرصد،15تورممحدودهدرآینده،سال‌هایدردلار،رشد-2
.استگرفته

.استشدهدادهرشدتورممعادلدستمزد-3

ازپسوشده‌استفرضبرابردوآینده،1400سالدرشرکت،سوختگازهزینه-4
.شده‌استدادهرشدتورموارزنرخباهمگامنیزآن

درشدهفرضوگرفته‌شده‌استنظردردلار240مدتبلنددرصادراتیاورهنرخ-5
.یافتخواهدافزایشدنیادرنیزاورهنرخگازجهانینرخرشدصورت

فرض اساسی موثر بر سودآوریپنج 

1397139813991400140114021403مفروضات‌کلان

68,032112,528215,000250,000287,500330,625380,219قیمت‌دلار‌‌آزاد‌

256237230240240240240نرخ‌اوره‌جهانی

226185188220230240240نرخ‌فروش‌صادراتی‌شیراز

%15%15%15%20%35%22%47نقطه‌به‌نقطه-نرخ‌تورم‌

مفروضات‌تولید‌و‌فروش‌

1,5021,7311,6241,6241,6241,6241,624(هزار‌تن)مقدار‌فروش‌اوره

153148121121121121121(نهزار‌ت)مقدار‌فروش‌نیترات‌صنعتی

98919797979797(هزار‌تن)مقدار‌فروش‌متانول

145145185185185185185(هزار‌تن)مقدار‌فروش‌سایر‌محصولات

مفروضات‌بهای‌تمام‌شده‌

1,3002,6002,6005,2005,9806,8777,909نرخ‌گاز‌سوخت

10.57.35.76.5777(سنت)نرخ‌گاز‌خوراک



شیرازصورت سود و زیان پتروشیمی 
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139513961397139813991400میلیون‌ریال-صورت‌سود‌و‌زیان‌
12,292,32617,168,81526,996,35739,966,57866,237,72498,048,186فروش

34,744,555-26,488,182-19,231,957-14,114,951-9,939,297-7,998,244-بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

4,294,0827,229,51812,881,40620,734,62139,749,54263,303,631ناخالص(‌زیان)سود‌

%65%60%52%48%42%35حاشیه‌سود‌ناخالص

7,997,979-5,641,177-3,673,765-2,827,993-2,322,800-2,108,952-اداری‌و‌تشکیلاتی,‌هزینه‌های‌عمومی
120,00050,974664,1052,489,7980-14,265-ی‌عملیاتی(‌هزینه‌ها)خالص‌سایر‌درامدها‌

2,170,8654,786,71810,104,38717,724,96136,598,16355,305,652عملیاتی(‌زیان)سود‌

%56%55%44%37%28%18حاشیه‌سود‌عملیاتی

(500,000)(1,137,972)(1,347,573)(1,935,709)(3,884,771)(2,458,630)هزینه‌های‌مالی
5,820,151-4,850,126-2,861,929-1,302,522-2,352,713-942,968-خالص‌سایر‌درامدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

1,450,7666,866,15613,515,45930,610,06548,985,501-1,230,733-خالص‌قبل‌از‌مالیات(‌زیان)سود‌

1,726,193-1,078,663-586,729-372,367-0(128,728)مالیات

1,450,7666,493,78912,928,73029,531,40247,259,308-1,359,461-خالص(‌زیان)سود‌

%48%45%32%24%8-%11-حاشیه‌سود‌خالص

5,100,0005,100,0005,100,0005,100,0005,100,0005,100,000سرمایه

2841,2732,5355,7909,267-267-ریال-سود‌هر‌سهم‌

95114140190(36)(38)میلیون‌دلار-سود

شیرازبررسی پتروشیمی 



درصد18ساله؛ 4نرخ بازده داخلی دلاری 
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جریان وجوه برای محاسبه نرخ بازده 

ساله4داخلی 
میلیون دلار (P/E= 6.75)

P/Eشدخواهددرصدی18متوسطدلاریبازدهیبهمنجرساله،4دیدباوفعلیقیمت‌هایباشیرازخریدمحاسبات،اینبالذا.استشدهاستفادهمحاسباتدرفورواردتلفیقیسودازو6.75معادل1403سالدر.

.هزار‌تومان‌بدست‌آمده‌است23بر‌مبنای‌دلار‌شیراز‌ارزش‌روز‌**‌.شودتقسیمنقدیصورتبهمدتکوتاهسرمایه‌گذاری‌هایونقدوجههمچنینشود،تقسیمنقدیصورتبهبعدسالدرخالصسودکهاستشدهفرض

پتروشیمی شیرازبررسی 
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13991400140114021403پتروشیمی‌شیراز

جریان‌وجوه‌حاصل‌از‌عملیات‌

 206 206 206 196 140سود‌خالص‌

(4)(10)(20)(20)(20)

 15 17 20 24 27استهلاک‌‌

(30)(30)(30)(30)(65)سرمایه‌گذاری‌در‌سرمایه‌در‌گردش‌

خالص‌سرمایه‌گذاری‌ها‌

خالص‌سرمایه‌گذاری‌در‌دارایی‌ثابت
(10)(10)(10)(8)(6)مشهود‌

 0 0 0 0 0خالص‌سرمایه‌گذاری‌های‌کوتاه‌مدت

 0 0 0 0 0خالص‌سرمایه‌گذاری‌های‌بلندمدت‌‌

وجوه‌حاصل‌از‌فعالیت‌های‌مالی‌

 0 0 0 0 0وجوه‌حاصل‌از‌افزایش‌سرمایه‌

 0 0 0 0-وجه‌نقد‌از‌سود‌بانکی‌

 0 0 0(50)(40)وجوه‌حاصل‌از‌استقراض‌‌

موجودی‌نقد‌و‌سرمایه‌گذاری‌کوتاه‌
موجودی‌نقد‌و‌سرمایه‌گذاری‌کوتاه‌

مدت‌شرکت‌های‌تابعه‌

(161)(164)(163)(156)(5)(‌‌رمیلیون‌دلا)سود‌نقدی‌قابل‌پرداخت(‌‌رمیلیون‌دلا)سود‌نقدی‌قابل‌پرداخت

 0(0) 3(34) 47تغییر‌وجه‌نقد‌‌تغییر‌وجه‌نقد‌‌
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شیراز؛ 
مناسب با گزینه سرمایه گذاری 

ساله 4دید 

شیرازبررسی پتروشیمی 

عدالتدیوانرایباو97سالدر:کشاورزیحمایتیخدماتشرکتازمطالباتافزایشنگران‌کنندهروند
اوره‌سازانبهکشاورزیحمایتیخدماتشرکتتوسطدولتیمصوبنرخوکالابورساورهنرخمابه‌التفاوتتاشدمقرر

ایصورت‌هدرسازاناورهدرحالیکهاست،نشدهدادهاوره‌سازانبهپرداختیهیچتاکنون97سالمهرماهازاما.شودپرداخت
ورسیدهتومانمیلیارد1100ازبیشبهبدهیاین99اولنیمسالپایانتا.می‌کنندشناساییراآنسودخودمالی

اینارزشاخیرسال‌هایدر.برسدتومانمیلیارد3000ازبیشبه1400سالپایانتاروندهمینبامی‌شودپیش‌بینی
.استکاهشحالدرروزبهروزارزیارزیجهشبهتوجهبادریافتنی‌ها

1
مالکیتبهتوجهاب:بازنشستگیصندوق‌هایبهنفترسمیکارکنانبابتتعهدهزینهمحسوسافزایش
اکثرخلافبرتشرکاینکارکنانبیمههشتاد،دههاواخرتاشیرازپتروشیمیدرپتروشیمیصنایعصنایعملیشرکت

با.می‌باشدشیرازمیپتروشیعهدهبرشرکتکارکنانتعهدنیزازپسوبوده‌استنفتبازنشستگیقوانینمطابقشرکت‌ها
وکیپزشکاملبیمه‌ایپوششمانندسازمان‌هاسایربانفتکارکنانمزایایوحقوقتفاوتبهتوجهباحالاین

دردلارمیلیون25ازبیشبهواسترشدحالدردلاربامطابقشرکتتوسطآنسالانهشدهشناساییهزینهدندانپزشکی
.نمی‌گرددافشاشرکتاینمالیصورت‌هایدرآنجزئیاتکهدرحالیستاین.می‌رسد99سال

2
محصولتنمیلیون2حدودتولیدباشیرازپتروشیمی:ساله4دیدبادرصد18سالانهدلاریداخلیبازدهنرخ
بهتحریم‌هاشدهبرطرفباوآیندهسالازداریمانتظار.می‌شودمحسوبکشوراوره‌سازبزرگترینپردیسپتروشیمیازپس
نهمچنی.شودنزدیکجهانینرخ‌هایبهآن‌هافروشنرخویابدکاهشاوره‌سازانصادراتیهزینه‌هایوتخفیفمرور
.کندوصولراکشاورزیحمایتیخدماتشرکتبهفروشازدرصد70ازبیشکهشده‌استفرض 3
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راکالابورسدرشدهمعاملهاصلیفلزاتحجمتغییراتکهاستشاخصیکالا،بورسدرفلزاتحجمیشاخص*
.می‌دهدنشانهفتگیصورتبه
مسفولاد،گروهشامل)اساسیفلزاتگروهدرشدهمعاملهکالاهایحجمتغییراتفلزاتحجمیشاخص**
میانگینبرابر،100عددیعنیشاخص،پایهمقدار.دهدمینشانرا(آلومینیومشمشروی،شمش،(کاتدومفتول)

.استشدهگرفتهنظردر1396سالهفتگیمعاملاتحجم
محصولاتسایروPET،PVC،PP،PEمعاملاتشاملکالابورسدرپلیمرمعاملاتحجمیشاخص***

.استپلیمری

شاخص حجمی فلزات در بورس کالا 
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شاخص حجمی پلیمر در بورس کالا 
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کاهش معنی دار رقابت

برای پلیمرها

رایبتقاضاحجمجاریسالدربارنخستینبرایگذشتههفتهطی
ایناز‌ایعمدهبخشبرایبنابراین،.بودعرضه‌هاازکمترپلی‌پروپیلن

تریبهشرایطپلی‌اتیلناما.نگرفتصورتخاصیرقابتمحصول
بهد،رشدرصددوباوبردبالاترراخودمعاملاتتاریخیسقفوداشت
نیزپی‌وی‌سیمعاملات.رسیدتنهردرتومانمیلیون24ازبیش
.بودقبلهفتهمحدودهدروباثبات



ریزش سهام بزرگ علی رغم وضعیت مناسب بنیادی
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بازدهی سکتورهای مختلف در هفته گذشته در بازار و سبدهای تحت مدیریت 
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-9%

تکنولوژی حمل و نقل سایر کالاهای 
پایه

ساختمان خدمات و 
تجهیزات 

صنعتی

کالای مصرفی 
ضروری

مصرفی 
بادوام

سلامت یوتیلیتی پتروشیمی خدمات مالی شاخص و 
سبدگردان

فلزات اساسی ارتباطات انرژی

هفتگی سبد  هفتگی بازار



سبدگردانی کیان شاخص کل
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عملکرد هفته 
گذشته

روند بازدهی سبدهای تحت مدیریت و شاخص کل 
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1,678

1,589

1,489

1,397

در برابر شاخص در هفته گذشتهکمتر سبدها افت 



دی25بازدهی بازار و بازدهی سبدهای تحت مدیریت در هفته منتهی به

هفتگی ماهانه فصلی 99ابتدای یکساله

سبد 5.3- % 16- % 20- % 161% 224%

شاخص 6.2- % 17- % 21- % 140% 211%

-5.3% -16% -20%

161%

224%

-6.2% -17% -21%

140%

211%

هفتگی ماهانه فصلی 99ابتدای  یکساله

سبد شاخص

درصد161

1399سال بازدهی سبدها از ابتدای

38



.منتشر می شود( دارای مجوز از سازمان بورس و اوراق بهادار)این گزارش توسط تیم مدیریت دارایی کیان در شرکت مشاور سرمایه گذاری پرتو آفتاب کیان 

شرکت‌های‌گروه‌مالی‌گستترش‌.‌میلیارد‌ریال‌است1000یک‌گروه‌ارائه‌دهنده‌خدمات‌حرفه‌ای‌مالی‌و‌بازار‌سرمایه‌با‌مالکیت‌صددرصدی‌بخش‌خصوصی‌و‌با‌سرمایه‌پرداخت‌شده‌گروه خدمات بازار سرمایه کیان 
دوق‌سترمایه‌گذاری‌زیتر،‌و‌سه‌صن(‌سرمایه‌گذاری‌در‌انرژی‌های‌نو)،‌آفتاب‌تابان‌کیان‌(هلدینگ‌تکنولوژی‌مالی)،‌طلوع‌سرمایه‌کیان‌(کارگزاری‌بورس)،‌کارگزاری‌توسعه‌معاملات‌کیان‌(خدمات‌بازار‌سرمایه)سرمایه‌کیان‌

.جزو‌شرکت‌های‌زیرمجموعه‌کیان‌می‌باشند

.‌این‌صندوق‌در‌یکسال‌گذشته‌همواره‌در‌میان‌پربازده‌ترین‌صندوق‌های‌بازار‌قرار‌داشته‌است.‌کندگذاری‌میهای‌بورسی‌سرمایهمنابع‌خود‌را‌در‌سهام‌شرکت، صندوق آوای سهام کیان

.‌این‌صندوق‌در‌یکسال‌گذشته‌همواره‌در‌میان‌پربازده‌ترین‌صندوق‌های‌بازار‌قرار‌داشته‌است.‌کندگذاری‌میهای‌بورسی‌سرمایهمنابع‌خود‌را‌در‌سهام‌شرکت، صندوق آهنگ سهام کیان

.‌درصد‌بوده‌استت35بازدهی‌یک‌سال‌گذشته‌صندوق،‌.‌کندیگذاری‌مهای‌بانکی‌سرمایهمنابع‌خود‌را‌در‌اوراق‌با‌درآمد‌ثابت،‌و‌سپرده، (نماد کیان)صندوق با درآمد ثابت قابل معامله کیان •
.‌شودهای‌مطمئن،‌مزیت‌رقابتی‌صندوق‌کیان‌محسوب‌میگذاری‌در‌بانکها‌و‌سرمایهتوجه‌به‌ریسک‌بانک

بته‌کند‌و‌در‌طول‌دوره‌تأسیس،‌بتازدهی‌نزدیتکگذاری‌میمنابع‌خود‌را‌در‌اوراق‌گواهی‌سپرده‌سکه‌طلا‌و‌همچنین‌ابزارهای‌مشتقه‌طلا‌سرمایه، (نماد گوهر)صندوق طلای قابل معامله کیان •
.‌بازدهی‌سکه‌طلا‌را‌به‌مشتریان‌خود‌ارائه‌کرده‌است

100ا‌سترمایه‌بتیش‌از‌های‌تأمین‌آتیته‌و‌افتراد‌حقیقتی‌بتها‌و‌شرکتگذاران‌نهادی‌نظیر‌بیمهسرمایه.‌خدمات‌مدیریت‌ثروت‌اختصاصی‌را‌به‌مشتریان‌حقیقی‌و‌حقوقی‌با‌منابع‌بزرگ‌ارائه‌می‌کند، سبدگردانی کیان
.‌میلیارد‌ریال،‌مخاطب‌این‌سرویس‌هستند

ی‌تیم‌مدیریت‌دارایتی،‌برخی‌از‌‌اعضا.‌ستی‌اتیم‌مدیریت‌دارایی‌کیان‌متشکل‌از‌‌تحلیلگران‌و‌همکاران‌اجرایی‌با‌تخصص‌های‌مدیریت‌پرتفولیو،‌حسابداری،‌سرمایه‌گذاری،‌آمار‌و‌مهندس:تیم مدیریت دارایی کیان
.‌سال‌سابقه‌حرفه‌ای‌در‌بازار‌سرمایه‌ایران‌دارند15مدیران‌ارشد‌گروه،‌بیش‌از‌.‌حضور‌دارندCFAدر‌برنامه‌

.تماس بگیریدam@kian.capitalبرای کسب اطلاعات بیشتر با * 

*مدیریت دارایی در کیان



*اطلاعیه سلب مسئولیت

مورددرگزارشنایدرضمنییاصریحتضمینهیچ‌گونهکیان.نیستکافیسرمایه‌گذاریانجامبرایتنهاییبهگزارشاینمحتوای
.استنکردهارائهسرمایه‌گذاریهیچ

ابزارهایرساییابهاداراوراقهرگونهفروشوخریدبرایایجابمعامله،پیشنهادسرمایه‌گذاری،حلراهارائهعنوانبهنبایدوجههیچبهگزارشاینمحتوای
.گرددتلقیتجاریومالیتصمیمهرگونهاتخاذبهترغیبیاومالی،

لازمواستمتفاوتردفهربرایسرمایه‌گذاریبهینهتصمیم.پذیردصورتمتناینبهاتکاباصرفاانبایدگزارشایندرشدهبررسیسرمایه‌گذاریتصمیم‌های
.گردددریافتسرمایه‌گذاریازقبلشخصیمشاورهحتماااست

بنابراین.نمی‌پذیردزارشگدریافت‌کنندگانبهاطلاعاتاینبروزسانیبابتمسئولیتیکیانوکندتغییرلحظههردراستممکنگزارشاینفرضیاتواطلاعات
.استالزامیگزارشاینمحتوایبرمبتنیاقدامگونههرازقبلبازارهاوضعیتآخرینازاطلاع

.کیانکتبیرضایتاخذبامگرگیرد،قراردیگراشخاصبهافشایاوبازتولیدموردنبایدوبودهمحرمانهگزارش،اینمجموعهواطلاعاتتمام

* Disclaimer


