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بورس

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

102,71520.42 2,450,190 24.31دیران

36,93927.59 672,246 21.53فمراد

55,24527.6 1,473,467 21.53ثامان

151,56026.01 3,496,800 21.52ساربیل

42,89447.84 5,098,956 21.51ددام

20,77027.58 4,517,580 21.51قثابت

41,23621.23 1,818,950 21.23پسهند

273,25926.89 3,921,109 20.86چکارن

24,47626.25 2,882,040 20.42تپمپی

28,00726.25 1,328,057 20.24تکشا

10 سهم پر نوسان در بورس - مثبت

نماد
تغییرات نسبت به ارزش معاملاتارزش بازار نوسان

هفته قبل میلیون ریالمیلیون ریالدرصد

13.86-6,079 2,120,748 13.01-غدشت

11.61-534,695 6,359,376 11.13-خزامیا

3.61-158,939 10,250,906 10.52-بموتو

13.38-63,024 4,044,500 10.02-بنیرو

9.82-97,847 5,787,450 9.74-دلر

5.77-39,184 2,916,232 9.68-کساوه

8.74-284,924 4,458,400 8.74-غگل

11.86-34,836 1,704,600 8.26-غشان

5.06-99,453 1,729,347 7.87-ختراک

7.87-952,394 49,161,877 7.81-خساپا

تعداد شركت‌ها بر اساس تغییر هفتگی ارزش بازار10 سهم پر نوسان در بورس - منفی

صنایع پر نوسان - بورس 
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 بـــــــــورس
شاخـص

| خرداد 98  هفته اول  سال هفتم  شماره 307 |

 هفته‌نامه بورس: روند صعودی بازار س��رمایه تقریبا 
از 30 بهمن سال گذشته شروع شد و شاخص کل بورس 
ته��ران از رقم 157 هزار واحد ب��ه رقم حدود 211 واحد 
تا 30 اردیبهش��ت ماه رسید و رش��د حدود 31 درصدی 
داش��ت. البته در این میان صنایع مختلف از این بازدهی 
بی نصیب نماندند. بررس��ی شاخص صنعت خودرو نشان 
می‌ده��د که در تاریخ مذکور ش��اخص این صنعت از رقم 
18768 ه��زار به رقم حدود 26000 هزار واحد رس��ید و 

بازدهی 33 درصدی را به‌ثبت رساند.

رکورد داران بازدهی 
بررسی شرکت‌هایی که در این صنعت نیز حضور دارند 
نشان از رشد سهام این شرکت‌ها در طول رشد بازار دارد.

به عنوان نمونه شرکت صنایع ریخته گری ایران با بازدهی 
102 درصدی تا تاریخ 21 اردیبهش��ت بیشترین بازدهی 
را نصیب سهامداران خود کرد. بهمن دیزل با بازدهی 68 
درصد، ایران خودرو با بازدهی 64 درصد و گروه بهمن به 
ترتیب با بازدهی‌های 64 و 54 درصد رتبه‌های بعدی این 

بازدهی را به خود اختصاص داده‌اند.

افزایش 100درصدی قیمت در یک سال
نوس��ان ارزی و بالا رفت��ن قیم��ت ارز در کنار حذف 
ارز مبادل��ه‌ای ب��رای قطعه‌س��ازان، هزینه تولی��د را هم 
در قطعه‌س��ازی و ه��م در خودروس��ازی بالا برده اس��ت 
چرا ک��ه صنعت خ��ودروی کش��ور به قطع��ات خارجی 
وابس��ته بوده و ارزبر اس��ت. همین عوامل موجب رش��د 
قیم��ت خ��ودروی خودروس��ازی‌ها و قطع��ات در س��ال 
گذش��ته ش��ده بود. بطوری که افزایش قیمت 30 تا 40 
 درصدی قیمت خودرو و قطعات آن را در س��ال گذش��ته 

شاهد بوده‌ایم. 
اگرچه ای��ن عوامل منج��ر به افزای��ش قیمت خودرو 
در کارخانه‌ها ش��د، ام��ا در بازار آزاد هم ش��اهد افزایش 
چندبراب��ری قیمت این گروه بوده‌ای��م. اگر فقط بخواهیم 
نگاهی به دومحصول س��ایپا و ایران خودرو داشته باشیم 
پراید 131 در انتهای سال 96 قیمت کارخانه و بازار آزاد 
با اختلاف بسیار کم همراه بوده و در حدود 21 میلیون و 
500 تومان معامله می‌شد ،اما در انتهای سال 97 قیمت 
پراید کارخانه‌ای حدود33 میلیون و بازار آزاد 41میلیون 
تومان بود. همچنین قیمت دنا در انتهای سال 96 حدود 

42 میلیون و در انتهای س��ال 97 حدود 78 میلیون بوده 
که با بازار آزاد اختلاف حدود 20 میلیون تومانی داشت. 

زیان انباشته در 83 درصد خودرویی‌ها 
ب��ا توجه به مس��ایل مذکور رقم بازدهی‌های مناس��ب 
شرکت‌های خودروس��ازی و قطعات در بازار سرمایه قابل 
تامل بوده که به گفته برخی کارشناس��ان بازار ناش��ی از 
سفته بازی در این گروه است. این مسئله در حالی مطرح 
می‌ش��ود که بیشتر شرکت‌های خودرویی با زیان انباشته 

بالایی در صورت‌های مالی خود روبه رو بوده‌اند. 
شرکت س��ایپا با زیان انباش��ته 61 هزار میلیارد ریال 
بالاترین زی��ان را در صورت‌های مالی 9 ماهه س��ال 97 
گزارش کرد. ای��ران خودرو هم با زی��ان 46هزار میلیارد 
ریال رتبه دوم در زیان انباش��ته به خ��ود اختصاص داد. 
همچنین ش��رکت‌های ایران خودرو دیزل، سایپا دیزل و 
پارس خودرو بیش��ترین زیان انباش��ته را در 9 ماهه سال 
گذش��ته ثبت کرده ان��د. البته در این روند ش��رکت‌های 
بهم��ن دی��زل و صنعتی روان ف��ن آور برخلاف دیگر هم 

گروه‌های خود توانسته اند سود شناسایی کنند.

دورنمای خوبی در سودآوری صنعت  خودرو وجود ندارد

تخته‌گاز خودرویی‌ها در زیان انباشته
یادداشت

ضرورت تغییر ساختار مالی خودرویی‌ها
در س��ال‌های اخی��ر صنعت خ��ودرو از نظر کیفی��ت س��ود آوری و عملکرد تح��ت تاثیر عوامل 
قیمت‌گذاری و سیستم‌های قیمت‌گذاری دستوری قرار داشته است. همین موضوع فرآیند عملیات 
ش��رکت‌های خودروسازی را مختل کرده بود، به نحوی که این شرکت‌ها مواد اولیه شان را با نرخ 
ارز آزاد تهیه می‌کردند و همین امر س��بب می‌ش��د قیمت تمام ش��ده بالایی برای محصولاتشان 
داشته باشند و هزینه تولیدشان به سرعت رشد کرد. از سوی دیگر نرخ‌گذاری محصول بر اساس 
سیاس��ت‌گذاری‌های دولتی بوده اس��ت و همیش��ه این فاصله قیمتی عاملی بود که حاشیه سود 
آنه��ا را با اختلال مواجه می‌کرد. به همین خاطر ش��رکت‌های خودرویی توقف و یا کاهش عرضه‌ 
محصولاتشان در دستور کار خود قرارداده و بازار با کمبود عرضه مواجه شد، در حالی که تقاضای 
مازاد در بازار شکل گرفته بود. از سوی دیگر مشکل صنعت خودرو قیمت تمام شده بالا، هزینه‌های سربار و غیره بود که 
به تناسب ظرفیت تولید نبوده است. همچنین این شرکت‌ها نتوانستند بازارهای جدید و فرامرزی را کسب کنند و یا اقدام 

به تولید محصولات جدید برای افزایش سهم بازار داشته باشند. 
این دسته از صنایع به خاطر کمبود سرمایه در گردش، اخذ تسهیلات مالی با بهره‌های بالا و به دلیل فرآیند معیوب 
چرخه تولید عملیات و از طرف دیگر هزینه بالای تولید به زیان کشیده شده‌اند. به نظر می‌رسد این صنایع در وهله‌ اول 
نیاز به تغییر س��اختارهای مالی، کنترل هزینه‌های تولید،کاهش هزینه‌های مالی و تغییر نگرش در نحوه‌ تولید و عرضه 
محصولاتش��ان دارن��د. اگر این اقدامات به موازات یکدیگر انجام ش��ود، تکنولوژی تولی��د، طراحی و تنوع محصولاتش را 
تقویت کنند صنعت خودرو عملکردی بهتری خواهد داشت چرا که این صنعت در بازار داخل به صورت انحصاری عمل 

می‌کند. 
همچنین برای رفع مشکلات صنعت خودرو باید مشکل چند نرخی بودن ارز برای این گروه برطرف شود در ضمن قدم 
بعدی حمایت دولت برای کاهش هزینه‌های مالی و تس��هیلات اس��ت. یر این اساس تجدید ارزیابی دارایی می‌تواند خود 
کمک کننده به این صنعت دربهبود ساختار مالی باشد که در سال 98 احتمالا اعمال خواهد شد. به طورکلی این چرخه 
کنترل منابع ،مصارف و نحوه عرضه محصولات باید به درس��تی انجام ش��ود. تنها راه نیز این اس��ت که نرخ‌ها واقعی و بر 
اساس عرضه و تقاضا تعیین شوند. همچنین چرخه تأمین مواد اولیه آنها مشخص شود تا این صنایع از سردرگمی خارج 

شده و نرخ بهره نیز کاهش پیدا کند تا این صنعت در حقیقت به چرخه طبیعی خودش برگردد. 

شاخص قیمتتغییرشاخص کل بورس روز
 شاخص کل تغییر)وزنی- ارزشی(

 شاخص قیمت تغییر)هم وزن(
 ارزش بازارتغییر)هم وزن(

)هزار میلیارد ریال(
 ارزش معاملات
) میلیارد ریال(

8,152.19,776 659.40 1,010.3132,439.20 482.5546,748.14 1,729.8460,993.58 212,747.72شنبه

8,155.99,955 274.71 400.2232,713.91 28.7447,148.36 103.7761,022.32 212,851.49یکشنبه

8,117.29,646 )303.86(32,410.05)399.76(46,748.60)289.09(60,733.23)979.81(211,871.68دوشنبه

8,230.18,895 510.65 786.3332,920.70 909.8447,534.93 3,219.9361,643.07 215,091.61سه شنبه 

8,233.27,839 412.98 596.3033,333.68 22.0448,131.23 76.9361,665.11 215,168.54چهارشنبه 
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سلمان نصیر زاده
 کارشناس ارشد 

سبد گردان سرآمد

»سینا«  در صدر پربازده‌ترین صندوق‌های هفته  
بررس��ی عملکرد 43  صندوق س��رمایه‌گذاری در هفته منتهی به 31 اردیبهش��ت ماه 
نش��ان می‌دهد که متوس��ط بازدهی صندوق‌ها 3/74  درصد بوده اس��ت. 19 صندوق 
بازدهی بیش��تری از شاخص کس��ب کرده‌اند و همه صندوق‌‌های مورد بررسی بازدهی 
مثبت داش��ته‌اند. در هفته‌ای که گذش��ت، صندوق سینا با کس��ب بازدهی 8/71 درصد پربازده‌ترین صندوق هفته 

بوده است. 
در هفته‌ای که گذشت، صندوق سینا با کسب بازدهی 8.71 درصد پربازده‌ترین صندوق بود. این صندوق 17 درصد 
از س��رمایه 93 میلیارد ریالی خود را در صنعت فلزات اساس��ی، 16 درصد در صنعت عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم، 
7 درصد در صنعت فرآورده‌های نفتی، کک و س��وخت هس��ته‌ای، 7 درصد در صنعت قند و شکر، 6 درصد در صنعت 
خودرو و س��اخت قطعات، و 23 درصد در س��ایر صنایع  سرمایه‌گذاری کرده است. صندوق مشترک یکم سامان نیز با 
کس��ب بازدهی 7.91 درصد دومین صندوق با بیش��ترین بازدهی هفته اس��ت.  این صندوق 25 درصد از سرمایه 133 
میلیارد ریالی خود را در صنعت فلزات اساسی، 13 درصد در صنعت محصولات شیمیایی، 12 درصد در صنعت استخراج 
کانه‌های فلزی، 9 درصد در صنعت مواد و محصولات دارویی، 7 درصد در صنعت شرکت‌های چند رشته‌ای و 28 درصد 
در سایر صنایع سرمایه‌گذاری کرده است. صندوق مشترک رشد سامان با کسب بازدهی 7.73 درصد، سومین صندوق 

با بیشترین بازدهی هفته است.

علیرضا مدحت
کارشناس ارزش‌گذاری، مشاور 

سرمایه‌گذاری تأمین سرمایه نوین 

بازده هفتگی )درصد(NAV )ریال(تعداد واحدعمر صندوق )روز(نام صندوق
%0.06 -3,0336,8671,022,643سینا

%2,89228,2924,726,2157.91مشترک یکم سامان
%1,92596,0282,021,7567.73مشترک رشد سامان

%3,09512,85810,546,2027.28مشترک تدبیرگران فردا
%4,0769,68930,465,2205.61مشترک پویا

صندوق‌های با بیشترین بازدهی

بازده هفتگی )درصد(NAV )ریال(تعداد واحدعمر صندوق )روز(نام صندوق
%2,9309,2099,116,2010.53توسعه صادرات

%2,1485,4311,446,6410.56يکم سهام گستران شرق
%1,122269,9741,677,0361.19سپهر آتی خوارزمي

%91742,6992,378,1121.36پاداش سرمايه پارس
%1,764106,9623,154,6711.45ذوب‌آهن نوویرا

صندوق‌های با کمترین بازدهی

کاوشــگر

دو غول خودرویی ایران در سکوی اولی و دومی زیان انباشته قرار دارند

شکاف ۴۰ درصدی بازدهی
محس��ن تقی‌نژاد، دیگر کارش��ناس بازار س��رمایه هم با اش��اره به 
اینکه ش��اخص کل بورس در یک سال گذشته توانسته رشد حدود 
۱۳۳درص��د را تجربه کند، گفت: این رش��د بدین معنی اس��ت که 
ب��ه طور میانگین همه س��هم‌های ب��ورس طی یک س��ال اخیر به 
طورمیانگین ۱۳۳درصد رشد کرده‌اند. البته شرکت‌ها و گروه‌هایی 
بوده‌اند که رشدشان کمتر از میانگین بازار بوده است. شاخص گروه 
خودرو هم طی یک سال اخیر از ۱۴۰۰۰ در حال حاضر به ۲۶۰۰۰ 
ریال رس��ید که به معنای بازدهی حدودا ۹۲درصد س��هم‌های این 

گروه است.
تق��ی نژاد با بیان اینکه در مقایس��ه گروه خودرو با ش��اخص‌کل 
متوج��ه ش��کاف ۴۰ درصدی بازدهی در گروه خودرو خواهیم ش��د 
گفت : ریالی بودن صنع��ت خودرو و عدم درج قیمت‌های جدید در 
صورت‌های مالی دو دلیل عمده این ش��کاف اس��ت. این کارشناس 
 بازار س��رمایه بیان داشت : با توجه به اینکه درصد زیادی از قطعات 
خودرو سازان از خارج کشور وارد می‌شود، جهش چند برابری نرخ ارز 
باعث شده که هزینه‌های این شرکت‌ها بسیار بالا برود. البته بالطبع 
با بالا رفتن هزینه، س��ودآوری شرکت هم کاهش می‌یابد. وی افزود: 

اگرچه سایپا و ایران خودرو با فروش‌های فوری )بعد از قطعی شدن افزایش قیمت خودرو 
با قیمت‌های جدید و رسمی( روی سایت خود اقدام به فروش خودرو کردند اما هنوز این 
قیمت‌های جدید بر روی صورت‌های مالی آن‌ها اعمال نشده است. تقی زاده اظهار داشت : 
با توجه به عقب ماندن بازدهی گروه خودرو از شاخص کل، به نظر می‌رسد ورود نقدینگی 
جدید توس��ط سهامداران و اعمال احتمالی قیمت‌های جدید خودرو در صورت‌های مالی 
این صنعت ، بتواند زمینه ای را برای رش��د این گروه در آینده به وجود بیاورد. البته گروه 
شرکت‌های قطعه سازی اوضاع بهتری از نظر تکنیکالی و تابلوخوانی نسبت به شرکت‌های 
خودروسازی دارند و در صورت رشد کلی این گروه شرکت‌های قطعه سازی احتمالا رشد 

بهتری را نسبت به خودروسازی‌ها تجربه خواهند کرد.

رونق بازدهی فقط توسط سفته بازان
محم��د خبری‌زاد، مدیر س��رمایه‌گذاری آرمون بورس با اش��اره به 
اینکه حدود 5 س��ال اس��ت که صنعت خودرو زیان ده شده است 
و س��هامدارن در جریان این امر هس��تند،گفت: اما در بازار س��هام 
افرادی که بر روی سهام این گروه سرمایه‌گذاری می‌کنند به دلیل 
س��وددهی این صنعت نیست بلکه بدلیل این است که این صنعت 
از دیرباز در اختیار سفته بازها بوده و بازدهی خوبی به سهامداران 

در مقاطع مختلف داده است.
خب��ری زاد اف��زود: با افزایش ن��رخ دلار و اتفاق��ات در وضعیت 
اقتصادی ، این صنعت درخصوص مواد اولیه دچار مش��کل ش��ده و 
بدهی سنگینی به بانک‌ها دارد به همین خاطر می‌توان گفت که در 
صورت‌های مالی 12 ماهه قطعا زیان انباشته بالاتری خواهند داشت. 
این کارشناس بازار سرمایه با بیان اینکه دورنمای سودآوری خوبی 
در صنعت و گروه وجود ندارد، افزود : شرایط بازار در سال پیش رو 
برای این گروه س��خت‌تر خواهد شد، به طور معمول برای این گروه 
م��دل ارزش‌گذاری متفاوت‌تر و با توجه به دارایی‌ها، نمایندگی‌ها و 
ش��عبه خواهد بود. خبری زاد بیان داشت: س��ایپا و ایران خودرو با 
توجه به هزینه بالای مواد اولیه نتوانس��تند افزایش نرخ محصولات 

مد نظر خود را داش��ته باش��ند وهمین امر سبب ش��د که وضعیت صورت‌های مالی این 
ش��رکت‌ها در پایان س��ال 97 بدتر از سال 96 ش��ود. این مدیر سرمایه‌گذاری به تجدید 
ارزیابی دارایی در این گروه اش��اره و تصریح ک��رد: برخی به بازدهی‌های کوتاه مدت در 
سهام‌های این شرکت توجه می‌کنند و اعتقاد دارند که این گروه بازدهی خوبی دارد اما 
باید گفت که بازدهی این گروه فقط توسط سفته بازان رونق می‌گیرد. وی اظهار داشت 
: البته در این روند ش��رکت س��ایپا افزایش سرمایه از محل تجدید ارزیابی اعمال کرده و 
ایران خودرو نیز هرچندماه یکبار خبر تجدید ارزیابی دارایی منتش��ر می‌کند. برخی هم 
به امید اینکه ایران خودرو تجدید ارزیابی کند و ارزش س��هام این ش��رکت افزایش پیدا 

کند آن را خریداری می‌کنند اما عملا هیچ اتفاقی نمی‌افتد.

بررسی عملکرد 12 فعال گروه خودرویی 

سود و زیان انباشته و مبلغ فروش به میلیارد ریال است

بازدهی مبلغ فروشمیزان فروشمیزان تولیدمبلغ فروشمیزان فروشمیزان تولیدسود و زیان انباشته نام شرکت

در تاریخ 21 اردیبهشت )درصد(سال 96سال 97برآورد بر حسب گزارش 9ماهه

46,774۳۸۶,۹۳۱۳۶۱,۰۵۸۱۳۹,۹۵۵705,307703,209228,63364.67-ایران خودرو

800825487474,68239.1 1333 )تا پایان تیر97(2411 )تا پایان تیر97(37,481-ایران خودرو دیزل

1,258۱۴۹۰۶۱۴۹۵۹۴,۶۱۱19532191166,29868.6بهمن دیزل

14,106۱۳۴۷۵۸۱۳۰,۱۰۸۳۷,۵۵۰242,242239,74966,00941.06-پارس خودرو

1,945۲۲۸۲۸۲۳۶۸۰۱۰,۲۹۵29045295459,79247.2-زامیاد

۳۱۷,۷۸۷۲۹۷,۳۲۰۸۴,۱۰۵474,632463,697118,42032.53 61,697-سایپا

16,505۲۹۳۹۳۳۴۰۱۰,۲۳۲4504401212,12018.77-سایپا دیزل

۳۳۸,۱۰۳۳۳۷,۱۳۱۲,۷۲۱487,584486,3273,3194.46 610-سایپا آذین

۵۳۱۹۴۸۰۸۳۲۵10,2469,837415102.22  460-صنایع ریخته گری ایران

21۹۱۷,۷۱۰۹۳۴,۷۷۰۱۳۹1,369,1541,351,64813814.88صنعتی روان فن آور

14۵,۶۸۲۵,۸۱۳۵۹۵7,3106,16338480.4-فنرسازی خاور

273۴,۵۸۳۳۹۸,۲۳۱۴,۵۸۳632,801639,0526,46441.28-صنعتی نیرو محرکه

صنعت خودرو 
بدهی سنگینی 

به بانک‌ها 
دارد به همین 
خاطر می‌توان 

گفت که در 
صورت‌های 

مالی 12 ماهه 
قطعا زیان 

انباشته بالاتری 
خواهند داشت

در صورت 
رشد کلی 

گروه خودرو 
شرکت‌های 

قطعه سازی 
احتمالا رشد 

بهتری را 
نسبت به 

خودروسازی‌ها 
 تجربه 

خواهند کرد

 

 

 

13,34انتشار، چاپ و تكثير     

12,8محصولات كاغذى     

10,81محصولات چوبى     

10,04خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

7,11ماشين آلات و تجهيزات     

5,74-منسوجات     

5,59-خدمات فنى و مهندسى     

5,52-ماشين آلات و دستگاه هاي برقي     

5,48فعاليت هاي جنبي مرتبط با واسطه گري مالي     

4,89-كشاورزى، دامپرورى و خدمات وابسته به آن     

14,84عرضه برق، گاز، بخار و آب گرم     

13,19منسوجات     

11,22-خودرو و ساخت قطعات     

10,02ساير محصولات كاني غير فلزي     

9,91-خرده فروشي به استثناي وسايل نقليه     

6,33رايانه و فعاليتهاى وابسته به آن     

4,87سيمان، آهك و گچ     

4,67هتل و رستوران     

4,44محصولات كاغذى     

3,75-ساير واسطه گرى هاى مالى     
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اصلاحیه 
بازدهی  برخی   ETF در خصوص صندوق‌های  نامه  فونت‌های جدول صفحه 5 شماره 306 هفته  ناهمخوانی  به  باتوجه 
صندوق‌ها به اشتباه منتشر شده است. صندوق آرمان آتیه درخشان مس بازدهی 192.78، هستی بخش آگاه 235.81، 
اندیشه ورزان صباتامین بازدهی 13.19، اعتماد آفرین پارسیان 135.03 و صندوق کمند بازدهی 32.18 بوده است. 
همچنین بازدهی شاخص کل از ابتدای عمر صندوق توسعه اندوخته آینده 137 درصد بوده که به اشتباه 731 درصد 

منتشر شده بود. 


