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 خلاصه مدیریتی

و همچنین تأیید ضمنی شورای نگهبان  1400خبر تصویب لایحه بودجه سال اسفندماه(  27 -21در هفته گذشته )

ماتیک ناشی از بودجه شده است. در همین هفته تصمیم مهم مجلس شورای های سیستباعث کاهش ریسک

ی اولیه دولتی به بازارگردانی، باعث یک اقدام هادرصد از سهام عرضه 5به تخصیص اسلامی در مورد الزام دولت 

همچنین خبر افزایش چشمگیر واردات نفت چین  .گذاران به بازار سرمایه شدعملی در جهت بهبود اعتماد سرمایه

 عرضه دلار توسط بازیگران بازار ارز را افزایش داد. احتمال از ایران

تریلیون دلاری از اقتصاد را امضاء کرد تا با  1.9ه حمایت جمهور آمریکا بسترئیسالمللی نیز در بازارهای بین

پولی در  گذارانرسد که سیاستای به انس جهانی ببخشد اگرچه بنظر میافزایش انتظارات تورمی، جان دوباره

 .قرضه هستند تا رشد قیمت انسآمریکا به دنبال رونق بیشتر اوراق 

رین نیز پرداخته شده است. مهمت ماشین آلات الکتریکیروه بازده گ -در ادامه گزارش حاضر به وضعیت ریسک

ار های آنان در کنها و ریسکهای حاضر در بورس اوراق بهادار در این گروه با یکدیگر مقایسه و مزیتشرکت

ازار بهم بررسی شدند. در بخش پایانی گزارش نیز وضعیت سهام شرکت بیمه کارآفرین و بانک کارآفرین در 

اشاره  ماهیدهای هفتگی های گزارشبینینیز به وضعیت پیش گزارش ی شده است. در قسمت بعدسرمایه بررس

 پرداخته شده است. ضریب آلفا شده است. در قسمت آخر نیز به دانش مالی با موضوع
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 مقدمه

میزان بازدهی و ، اولدر بخش  شود.می بررسیوضعیت بازارهای مالی در هفت روز اخیر ابتدا ، در این گزارش

 رویدادهایاخبار و  همچنین ارائه خواهد شد.ها های مهم آنو زیرمجموعه ی مالینرخ رشد هر کدام از بازارها

ادین به صورت بنی)بورس، طلا و نفت(  بازارهای مالیتحلیل  ،گزارش مدودر بخش . شوندمرور و تحلیل میمهم 

 .گیردصورت میو تکنیکال 

ابتدا  بخش در این. شودارائه می ماشین آلات الکتریکیگروه های مهم بازده شرکت -ریسک گزارش، ادامهدر  

ی مورد اهشرکت وضعیتو  ماشین آلات الکتریکیهای مهم گروه شرکتهای مالی نسبت، سپس ضریب بتا

ارآفرین کگزارش، وضعیت سهام بانک کارآفرین و بیمه  پایانیبخش . شوندمینسبت به یکدیگر مقایسه  بررسی

ود و شاشاره می ماهدیهای انجام شده در بینیدر قسمت بعد به گزارش پیش .کندبررسی میرا در بازار سرمایه 

 اختصاص داده شده است. ضریب آلفادر قسمت آخر نیز به دانش مالی با موضوع 

 بازارهای مالی در هفته اخیر -1

اهم اخبار و رویدادهای و سپس  گزارش شده اخیرفته در ه یمال یو رشد بازارها یقسمت ابتدا بازده نیدر ا

 شود.مرتبط با بازدهی و رشد بازارهای مالی مرور و تحلیل می

 بازدهی بازارهای مالی در هفته اخیر -1-1

روند بورس اوراق بهادار مثبت بود و نفت خام  1399 ماهاسفند 27ا ت 21 یبازه زمان طی داخلی یمال یبازارهادر 

 .ادین با رشد همراه شدبه دلایل بنی نیز

 در هفته اخیر اشاره شده است:های مالی بازارقیمت و بازدهی  تغییراتبه  (1)جدول در 
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 مقایسه بازدهی بازارهای مختلف در هفت روز اخیر -1جدول 

 99 اسفند 27 – 21گزارش 

 اهانهبازدهی م بازدهی هفتگی پایانی بالاترین کمترین شرح بازار

 بورس اوراق بهادار

 %9.55 %8.29 1،307،000 1،308،000 1،206،000 شاخص کل

 %4.68 %1.85 439،816 437،928 431،902 شاخص هم وزن

 %9.76 %8.26 2،844،000 2،845،000 2،627،000 شرکت 50شاخص قیمت 

 %3.03 %5.27 17،982 17،988 17،076 شاخص فرابورس

 سکه و ارز

 %1.49 %0.66- 240،480 243،850 239،100 )ریال(دلار آزاد 

 %3.30- %0.40- 227،369 229،460 227،369 دلار نیمایی خرید )ریال(

 %1.41- %0.22 232،694 232،810 231،829 دلار نیمایی فروش )ریال(

 %5.87- %3.47 107،600 108،820 106،890 سکه امامی )هزار ریال(

 %5.45- %1.40 1،734 1,740 1،699 انس طلا )دلار(

کالاها در بازارهای 

 جهانی

 %13.54 %2.95 68.75 70.01 67.4 نفت برنت )دلار(

 %1.6 %1.98 9،026 9،139 8،844 مس )دلار(

 %8.63 %1.19 2،202 2،232 2،152 آلومینیوم )دلار(

 %6.96 %1.88 2،824 2،863 2،744 روی )دلار(

 طلا و جواهرات هیاتحاد یآمارها ،یادار، بانک مرکزسازمان بورس اوراق بهماخذ: 

ه گردد که با رشد زیادی همراه شدبرمی قیمت نفت برنتبیشترین رشد در مقیاس ماهانه به  (1)براساس جدول 

  مربوط است. قیمت سکه امامیاست. از سوی دیگر بیشترین کاهش نیز در بازه زمانی ماهانه به 
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 (1399 اسفند 27 -21مقایسه بازدهی هفتگی بازارها ) -1نمودار 

 

رشد نیز  گردد و بیشترینبرمی دلار بازار آزاد، بیشترین افت قیمت در بازه زمانی هفتگی به (1)براساس نمودار 

 است. شرکت 50شاخص قیمت در بازه زمانی هفتگی مربوط به 

 های مهم در هفته اخیراخبار و تحلیل -1-2

درصد از سهام  5تصویب بودجه و الزام دولت به تخصیص به خبر بازارهای مالی داخلی  ،ی گذشتهفتههدر 

خواهند عرضه اولیه شوند به بازارگردانی واکنش مثبت دادند و خبر افزایش دامنه های دولتی که میشرکت

 .نوسانات نیز به ذائقه فعالین بازار خوش آمد

 لیل رویدادهای مهم هفته اشاره شده است:به شرح وقایع و تح (2)در جدول 
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 (99 اسفند 27 -21)  اخبار مهم در هفت روز اخیر -2جدول 

 تحلیل متن خبر تاریخ

25
/

12
/

1399
مصوبه مهم مجلس در مورد  

درصد سهام دولتی در  5اختصاص 

 های اولیه به بازارگردانیعرضه

 ETFهای ای اولیه ناموفق صندوقهعرضه 99اینکه در سال بعد از 

-دولتی در بورس اوراق بهادار باعث ناامیدی و بی اعتمادی سرمایه

یر های اولیه به زو بعضی از عرضه شددولتی سهام های گذاران به عرضه

تواند به ، مصوبه مهم مجلس میهای عرضه اولیه خود رسیدندقیمت

  ند و یک اقدامگذاران کمک بسزایی کبهبود فضای امید سرمایه

اران گذعملیاتی در جهت بهبود فضای بازار سرمایه و اعتماد سرمایه

ولیه های اای که به عرضهبه تدریج نگاه منفیخصوصاً خرد باشد تا 

بورس ایجاد شده است  درهای دولتی قابل معامله دولتی و صندوق

بودن  لیهای دولتی را از بدون متواین اقدام به نوعی سهاممرتفع گردد. 

وی تعادل پیش خواهند خارج خواهد کرد و به ساولیه  بعد از عرضه

  ها را تضمین خواهد کرد.رفت و بازارگردانی آن

26
/

12
/

1399
دامنه نوسان سهام  تصویب افزایش 

با تصمیم سازمان بورس و  بورسی

 اوراق بهادار

افزایش دامنه نوسان تصویب شد براساس مصوبه شورای عالی بورس، 

ورس سازمان بتعیین دامنه نوسان به عهده  نحوه مورد گیری درتصمیمو 

گذاشته شد و سازمان بورس نیز اظهار کرده است که این افزایش دامنه 

-هسازی در مورد سرماینوسان باتوجه به شرایط بازار و همچنین فرهنگ

گذاری غیرمستقیم بستگی دارد و هم  اکنون شرایط فعلی دامنه نوسان 

 تواند به کاهشاین تصمیم شورای عالی بورس میخواهد شد. تمدید 

های فعالین بازار در مورد تأخیر در اثرگذاری اطلاعات در نگرانی

د و اصلاحات بازار منجر شود و بازار ها و به طول انجامیدن رشقیمت
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-تقیم در را در جهت کارایی تقویت کند. چراکه عدم تقارن اطلاعات

های کاذب و اطلاعاتی و همچنین هیجانهای نتتواند موجب راها می

های متعدد قضایی ایجاد شده در سودجویی افراد خاص شود که پرونده

 دارد.چنینی اینحکایت از تخلفات گسترده بازار سرمایه 

26
/

12
/

1399
درصدی واردات  129افزایش  

نفت چین از ایران در ماه مارس 

 نسبت به ماه فوریه

اعلام کرده است که واردات نفت چین از ایران در گزارشی  بلومبرگ

نسبت به ماه هزار بشکه در روز خواهد رسید که  856در ماه مارس به 

 306حدود  2020. این میزان در سال بیشتر استدرصد  129گذشته 

ه چین تمایل به واردات نفت از منطق ،هزار بشکه بوده است. بنا برشواهد

شته قراردادی بلند مدت برای واردات های گذغرب آسیا دارد و در ماه

نفت با عراق بسته بود که با افزایش قیمت نفت طرف عراقی از این 

رسد که باتوجه به اختلاف قیمتی که قیمت بنظر میقرارداد خارج شد. 

ای آمریکا هنفت ایران نسبت به نفت برنت دارد و بهبود فضای دشمنی

وسعه روابط تجاری خود با علیه چین و ایران، فعالیت چین در جهت ت

دأ های نفتکش از مبکشور ایران افزایش یابد و حجم حرکت کشتی

ای از همین رویداد است. اثر صادرات ایران به مقصد بنادر چین نیز نشانه

به کشور چین در صورتی که در انتقال منابع ارزی  بیشتر نفت ایران

نجر خواهد کشور م مشکلی پیش نیاید، به ثبات بیشتر نرخ ارز در داخل

 شود.شد و از جهش ناگهانی قیمت ارز در آینده جلوگیری می

26
/

12
/

1399
 

در  1400تصویب لایحه بودجه 

 مجلس و شورای نگهبان

با اصلاحات مجلس روبرو شد، به گفته  1400بعد از آنکه لایحه بودجه 

سخنگوی هیئت رئیسه مجلس شورای اسلامی این لایحه توسط شورای 

 نیز تأیید شده است؛ البته این گفته تماماً توسط سخنگوی شوراینگهبان 
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 بندی تحلیل هفتهجمع -1-3

 و ار مثبت و روشن به فضای امیدبخش وارد شدنداتوجه به اخببازارهای مالی داخلی بذشت ای که گدر هفته

های درصد از سهام شرکت 5در این هفته خبر اضافه شدن الزام دولت به اختصاص . گرفتند به خود روندهای مثبت

بودجه  ، در کنار خبر تصویبکه قصد دارد در بازار سرمایه عرضه کندهایی به بازارگردانی برای شرکتدولتی 

واند تفسیر ترسرمایه را مثبت کرد. البته دلایل تاریخی این مثبت شدن نیز هرساله با رسیدن به اواخر سال میبازا

فروشندگان جدید، منتظر سال جدید خواهند بود. گذشته از یابد و های فروشندگان کاهش میشود چراکه عرضه

های هوشمند سرمایه تواند، مینگهبانشورای  ضمنی در مجلس و تأیید 1400این موضوع، تصویب بودجه سال 

-تگذار پولی در سال جدید تغییری در سیاسگیری منطقی هدایت کند. باید دید که سیاسترا در جهت تصمیم

تواند تا حدودی جهت بازارهای مالی هدف را خیر و این موضوع میها خواهد گرفت یا های نرخ سود سپرده

طور که پیش از این در ده از افزایش واردات نفت چین از ایران هماننشان دهد. از دیگر سو شواهد دیده ش

ادامه بررسی آن در شورای نگهبان خبر داده شد. نگهبان تأیید نشد و از 

 1400رسد که سایه تردید از بودجه سال در هر صورت به نظر می

برداشته شده است و فعالین بازارهای مالی ریسکی را متوجه ابهامات 

نند. در همین راستا با رسیدن بازار سرمایه به آخرین دابودجه نمی

چشم انداز بازار باتوجه به روزهای سال و کاهش عرضه در بازار، 

های سیستماتیک مثبت شده است و شاخص بازارهای کاهش ریسک

 مالی داخلی نیز رو به رشد گذاشت.
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، روند نوسانی 1400ها اشاره شده بود، از حرکت شارپ دلار جلوگیری خواهد کرد و رفتار دلار در بهار گزارش

 شود. بینی میهمگام با تورم پیش

ن ایران مؤید رشد اقتصادی مورد انتظار در چی مربوط به افزایش واردات نفت چین ازالمللی اخبار در بازارهای بین

فراهم کرده است. یکی از علل تمایل چین به  2021رشد اقتصادی جهانی در سال خواهد بود و زمینه را برای 

تر بودن نفت ایران نسبت به نفت برنت و وست تگزاس است، لذا علی رغم اینکه بهبود خرید نفت ایران، ارزان

تصادی نیز از های اقولی صرفه ر افزایش خرید نفت ایران توسط چین تأثیرگذار بوده استفضای اقتصاد جهانی د

مایت جمهور آمریکا بسته حلازم بذکر است که رئیس از نفت ایران است. خریدعوامل مؤثر در انتخاب چین برای 

یکایی نشست، اقدامی که دلار در حساب هر فرد آمر 1400را امضا کرد و از اقتصاد آمریکا تریلیون دلاری  1.9

 انتظارات تورمی را در اقتصاد این کشور بالا برده است.

  

 عد بنیادین و تکنیکال تحلیل اجمالی بازارهای مالی از بُ -2

ر لازم بذک. نگاه و تحلیل کارشناسی در حوزه بازارهای مالی ارائه خواهد شد ،به صورت اجمالی بخشدر این 

. ها بررسی شده و تخمینی از رفتارهای آتی سهام بیان خواهد شدرفتاری قیمتاست در تحلیل تکنیکال تاریخچه 

د و بدون توجه به ها باشها و شرکتگیری براساس دانش تکنیکال باید مبتنی بر تحولات بنیادین شاخصتصمیم

 . ه استبه وضعیت بنیادین بازارهای مهم و حساس اشاره شد (3)در جدول . بنیاد با ریسک همراه خواهد بود
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 وضعیت بنیادین و تکنیکال بازارهای مهم مالی -3جدول 

 کالیتکن لیتحل نیادیبن لیتحل عنوان

کل شاخص 

 بورس

هادار ی هانگرانی در بورس اوراق ب

با شفاف  ناشی از کاهش ارزش دلار

 دن انتظارات طرفین از روند برجام ش

فت و می یا که کاهش  فت  توان گ

هزار تومان  21های بازار ارز در نرخ

کف سازی نموده است. این موضوع 

ریسک سیستماتیک ناشی از کاهش 

ارز را در باازار کااهش داده و افق 

بازار سااارمایه را با نوساااانات مثبت 

همراه خواهااد کرد. در کنااار این 

 P/Eموضااوع، منطقی شاادن سااط  

بازار را می یل دیگر در  توان از دلا

لین بااه بااازار بورس بینی فعاااخوش

و از تردید  اوراق بهادار قلمداد کرد

 خریداران کاسته شده است.

 
اصلاحی خود را  cهنوز موج شاخص بینی شده بود که در هفته گذشته پیش

از موج  5شود که شاخص در حال تکمیل موج بینی میتمام نکرده است. پیش

دی را تحت قالب باشد و در حالت عادی باید شاخص کف جدیمی cمیانی 

بصورت  5بسازد و یک استثنا بر این امر مترتب است که موج  5موج 

truncated سد رشود. باتوجه به اخبار بنیادین و پیرامونی بازار سرمایه بنظر می

باشد لذا انتظار  5بیش از خاتمه نیافتن موج  5شدن موج  truncatedکه احتمال 

ال باید شاخص در قدم اول از میانگین با این ح رود.کف جدیدی از شاخص نمی

داینامیک نزولی خود را  روزه خود فراتر رود و بتواند مقاومت 200متحرک 

ینی بتوانست از این مقاومت عبور کند و مطابق پیشهفته شاخص این بشکند. در 

 .بازدهی مثبتی در این هفته رخ داد هفته گذشته
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شاخص 

وزن هم

 بورس

سااان شاااخص هم وزن براساااس یک

های کوچک و سااازی وزن شاارکت

ید شاااااخص طراحی  بزرگ در تول

انادازه شااااده اساااات و از این رو 

کت گذاری شااار تأثیری در اثر ها 

ها ندارد. لذا شاااخص هم وزن از آن

بعد بنیادین مشابه شاخص کل تحلیل 

ای هشود با این فرض که شرکتمی

کوچک که بیشااتر مبتنی بر اقتصاااد 

ر ل ببیش از شاخص کداخل هستند 

کل هم ند شاااااخص  وزن اثر خواه

 گذاشت.

 
شروع  99مرداد  19وزن بعد از ریزشی که مشابه شاخص کل از شاخص کل هم

 30هزار واحد ریزش داشت و بعد از رشد حدود  360کرده است تا محدوده 

و اکنون در حال تعقیب روند ریزش  هزار واحد رسید 475درصدی به سط  

ک تواند در ی. این رشد میکه شروع شده است گذشته یا اصلاح صعودی است

موجی جدید  5از  1اصلاحی صورت گرفته باشد و یا در قالب موج  bقالب 

شروع شده باشد. هر کدام از این دو سناریو بعد از واکنش شاخص به سطوح 

در مورد شاخص کل نیز بیان شد، طور که همان حمایتی تأیید یا رد خواهد شد.

شود ینی میب، پیشص کل بتواند کف جدیدی را ثبت نکنددر صورتی که شاخ

 اصلاح شاخص هم وزن نیز تمام شده باشد.

 یانس جهان

پیامدهای ناشاای از رکود اقتصااادی 

قاعد کرده در جهان، دولت ها را مت

به  قدینگی  با تزریق ن که  اساااات 

اقتصااادهای خود، اوضاااع اقتصااادی 

کشاااورشاااان را از وضاااعیت رکود 

ند. مهمت قدام مربوط خارج کن رین ا

نقاادینگی تریلیون  1.9 بااه تزریق 
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 ساات کها به اقتصاااد آمریکا دلاری

آثار تورمی برای تمام جهان خواهد 

 باعث شااده داشاات. همین موضااوع 

سرمایهافق که سبت به های  گذاری ن

سال  صعودی  2021انس جهانی در 

  .باشد

با  ،ه بوده اسااتبا یک روند نوسااانی مواجهای گذشااته انس جهانی که در هفته

باز گشااات  fake break outیک نال خود  کا به داخل  مه  .مجدداً  در ادا

رشد انس به صورت کج دار و مریض ادامه خواهد یافت  شود کهبینی میپیش

ست 1950سقف  عبور از ولی ست نیافتنی ا ای هدرهفته. دلار فعلا برای انس د

 .دلار زیاد است 1775آتی احتمال حرکت انس به سمت 

 نفت برنت

با انتشاااار شااایوع  خام  فت  قیمت ن

فت  با ا نا  ته کرو یاف ویروس جهش 

ما .قیمتی همراه بود  رسااادبنظر می ا

از پایان رکود ناشااای بینی که خوش

در بین فعالین بازار در ساال از کرونا 

تا وقتی  2021 هد بود  مه دار خوا ادا

یل محکمی برای نقض این  که دلا

شودخوش سوی دبینی پیدا  گر ی. از 

ندی ، پایبکاهش تولید نفت آمریکا

فت  ید ن کاهش تول به  پک پلاس  ا

فت شااااده  مت ن موجب افزایش قی

  .است

 

که خام  فت  ته ن ند نزولی خود را عوض های اخیرطی هف نال  رو کا کرده در 

ست شین پیشگزارشدر طور که همان .صعودی قرار گرفته ا شده بینهای پی ی 

دلار  65به  نفت توانساات قیمت هر بشااکه ادامه یافت وروند صااعودی این بود 

. بنظر قیمت نفت خام دلار نیز رسید 71و به دلیل تحولات بنیادین به مرز  برسد

ای آتی هخاصی ندارد و در هفتهی نگران تا خط میانی کانال فرضی ترسیم شده

دلار  80نقطه هدف بعدی قیمت نفت خام محدوده  به این قیمت خواهد رسااید.

 .خواهد بود
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 (ماشین آلات الکتریکیهای گروه ترین شرکتبازده بازارهای مالی )با رویکرد مهم -گزارش ریسک -3

های چند سال اخیر نسبت به بازدهی بورس و فرابورس نشان میزان بازده این گروه در دورهقسمت ابتدا  نیدر ا

 سهیمقا یماشین آلات الکتریکگروه  یهاشرکتترین مهماز  یبعضی مربوط به بتا بایضرسپس  .داده شده است

ر در بورس حاضماشین آلات الکتریکی  گروه  هایشرکت نیمهمتر یمال هاینسبت سهیدر ادامه به مقا. شده است

 . شوندمی یمعرف گریکدیآنان نسبت به  هایتیو مز شودیاوراق بهادار پرداخته م

 در مقایسه با بورس و فرابورس ماشین آلات الکتریکیگروه  بازدهی -4جدول 

 ساله 5 ساله 3 ساله 1 ماهه 6 ماهه 3 ماهه 1 ایهفته 1 نماد

ماشین آلات گروه 

 الکتریکی
0.7 - % 7.34 -% 7.15 -% 19.45 -% 32.17 % 770.9 % 684.3 % 

 %1367.11 %1234.09 %164.08 %- 21.51 %- 9.93 % 1.72 % 4.5 بورس و فرابورس

 

 ماشین آلات الکتریکی های گروهتکترین شرمقایسه ضرایب بتای مربوط به مهم -3-1

 نیروترانس .مورد بررسی قرار گرفته است ماشین آلات الکتریکیهای مهم گروه شرکت (5)در جدول 

دن این بدین معنی است که در هنگام صعودی ش. بیشترین حساسیت را نسبت به شاخص بورس دارد (بترانس)

تواند موجب بازدهی بالاتری نسبت به شاخص شود و البته اگر گذاری در این شرکت میخص بورس، سرمایهشا

. کند گذار واردد زیانی بیش از افت شاخص بورس به سرمایهنتوابازار بخواهد دچار افت شود، این شرکت می

یک که ریسک ه ریسک سیستماتدهد کهمچنین ضریب بتا بیانگر میزان ریسک سیستماتیک است و این نشان می

 شرکت اثر بیشتری خواهد داشت.این فضای کلی بازار و اقتصاد است بر روی 
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 ماشین آلات الکتریکیگروه های ضرایب بتا در مهمترین شرکت -5جدول           

 مأخذ: سامانه جامع اطلاعات کدال

رکت شین گروه نسبت به شاخص، مربوط به طور که در جدول بالا نشان داده شده است کمترین حساسیت اهمان

 . ماه گذشته است 36به ذکر است که این آمار مربوط به رفتار سهم در لازم  .است (بشهاب) لامپ پارش شهاب

 یگذارهیاخود اقدام به سرم یو انتظارات سودآور سکیکه با توجه به ر کندیکمک م گذارهیبتا به سرما بیضر

 . ردیناخواسته فاصله بگ هایسکیو از ر دیکند و سود سبد خود را حداکثر نما

 ماشین آلات الکتریکی گروه مهم هایدر شرکت یالم هاینسبت سهیمقا -3-2

مالی  هایها از ارزش ذاتی خود، مقایسه بین نسبتگذاری و تخمین میزان فاصله شرکتهای ارزشیکی از روش

 پولیها را از مفهوم کرده و آن یرا بررس یمال یهاموجود در صورت عداد و ارقاما ،یمال یهانسبت. ها استآن

برقرار  داریارتباط معن یمال یهاصورت در عوامل مؤثر انیها منسبت نیا. کندیم لیتبد سهیقابل مقا یهابه نسبت

 های مالی را افزایشقدرت و دقت تحلیل ،یمال یهااطلاعات موجود در گزارش نیارتباط ب نیا جادیکرده و با ا

 1399 اسفند 27ماه منتهی به  36

ت
ن شرک

ی بزرگتری
اسام

-

ی گروه
ها

 

ایران تر
انسفو
س سویچ 

پار
 

موتوژن
 

ب
س شها

پ پار
لام

 

س
نیرو تران

 

میانگین
 

 0.52 0.78 0.31 0.46 0.38 0.69 اضریب بت
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های مالی هدورلیل درون شرکتی را طی مقایسه و تحلیل بین شرکتی و هم تح هاهای مالی شرکتنسبت. دهدمی

 . سازدمقدور میمختلف 

 .تاشاره شده اسماشین آلات الکتریکی گروه های مهم های مالی شرکتبه مقایسه بین نسبت (6)در جدول 

 ماشین آلات الکتریکی گروههای مهم های مالی شرکتمقایسه نسبت -6جدول 

 1398انتهای سال ماه منتهی به  12

 نسبت های مالی

ایران ترانسفو
 

س سویچ
پار

 

موتوژن
 

ب
س شها

پ پار
لام

 

س
نیرو تران

 

ناخالصسود  هیحاش  27.24 % 54.51% 32.51 % 26.97 % 32.07 % 

سود خالص هیحاش  44.4 % 41.61 % 30.66 % 9.1 % 25.04 % 

ها ییدارا بازده  16.13 % 41.25 % 42.18 % 7.48 % 23.33 % 

حقوق صاحبان سهام ازدهب  55.63 % 77.48 % 95.39 % 45.39 % 71.56 % 

ثابت یها ییدارا گردش  18.61 59.91 23.33 61.3 18.65 

یبده نسبت  26.75 % 7.73 % 2.93 % 38.12 % 5.4 % 

 0.24 0.07 0.12 0.42 0.04 نسبت نقد

 مأخذ: سامانه جامع اطلاعات کدال

سی های مورد برراز باقی شرکتبسویچ( ) پارس سویچشرکت  لصحاشیه سود ناخا (6)مطابق جدول 

ا هشرکت توان سودآوری بهتری نسبت به باقی شرکت این تری دارد. این بدین معنی است کهوضعیت مطلوب

 هتری نسبتتوانسته است که وضعیت ب (بترانس) ایران ترانسفوشرکت  حاشیه سود خالصنسبت در  دارد.

دآوری توان در سوپارس سویچ )بسویچ( دهد که شرکت موضوع نشان میاین  باشد. ها داشتهباقی شرکت به

 .داردنقدرت خوبی ها در مدیریت هزینه لیمناسبی دارد و
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ری تهای مورد بررسی وضعیت مطلوباز باقی شرکت (موتوژن )بموتوشرکت  هانسبت بازده داراییدر 

آوردن سود از  ها در بدستبین دیگر شرکت در نمندی بیشتریتوا «بموتو»دارد و این نسبت بیانگر این است که 

 . هاستهای این شرکت بهتر از دیگر شرکتهای خود دارد و بازدهی داراییدارایی

سهامداران  گذاریبیانگر این است که شرکت به ازای یک واحد سرمایه نسبت بازده حقوق صاحبان سهام

نسبت  و وضعیت خوبی دارد (موتوژن )بموتو شرکتدر این نسبت . تواند سودآوری داشته باشدچه میزان می

 . های هم گروه خود مزیت داردبه باقی شرکت

ثابت خود،  هایتواند از داراییبیانگر این است که شرکت تا چه میزان می های ثابتنسبت گردش دارایی

ری در استفاده است چراکه توانایی بیشتها بهتر هرچه این عدد بالاتر باشد برای شرکت. فروش بیشتری کسب نماید

وضعیت  (ببشها) لامپ پارس شهاب در این نسبت شرکت. های ثابت خود برای فروش بیشتر دارنداز دارایی

 . های مورد بررسی داردبهتری نسبت به باقی شرکت

دمدت در و بلن یجار یهایو نقش بده تیدهنده اهمشانهای اهرمی است، نکه یکی از نسبت نسبت بدهی

شده  نیتأم هایکل شرکت از محل بده یهاییاز دارا زانیچه م کندیم انیشرکت است و ب یهاییکل دارا نیتأم

بودن نسبت  بالا. تری برای یک شرکت استدهنده وضعیت مطلوبهرچه این نسبت عدد کمتری باشد نشان. است

. شودیمند مخارج از شرکت بهره یخود، از منابع مال ازیمنابع موردن نیتأم یمعنا است که شرکت برا نیبه ا یبده

 نیا شیافزا رایشرکت کمتر باشد ز ینسبت بده دهندیم  یها ترجدهندگان مثل بانکبستانکاران و وام جهیدرنت

 سکیر سنجش اریشاخص و مع ،ینسبت بده نیبنابرا. داشت اهدهمراه خوشرکت را به سکیر شینسبت، افزا

  .استاز وضعیت مطلوبی برخوردار  (موتوژن )بموتو شرکت این گروهدر . شودیمشرکت محسوب  یمال
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دهنده شانن باشد. این نسبتهای جاری میهای معادل نقد بر بدهیحاصل تقسیم وجوه نقد و دارایی نقدنسبت 

بت د. این نسهای جاری خود را پرداخت نمایبا جریان نقد خود، بدهیتواند می میزانشرکت تا چه این است که 

شان کند و از سویی دیگر کیفیت سودآوری شرکت را نتوان تاب آوری شرکت در مقابل ورشکستگی را بیان می

ه، وضعیت این گرودر . برای شرکت قابل ترسیم استهرچقدر این نرخ بزرگتر باشد وضعیت بهتری . خواهد داد

  . تر استها بهنسبت به بقیه شرکت به ترتیب (بسویچ) پارس سویچشرکت 

 سرمایهکارآفرین در بازار بیمه و بانک وضعیت سهام  -4

  .1ودشدر بازار سرمایه اشاره می طی هفته گذشتهبانک کارآفرین بیمه و در این قسمت به وضعیت سهام 

 های کارآفریناطلاعات شرکت -7جدول 

 ادارمأخذ: سایت سازمان بورس اوراق به

ه دلیل ثبت بیمه کارآفرین نیز ببود و  همگام با بازار مثبت کارآفرین ای که گذشت بازدهی سهام بانکدر هفته

 .استبسته  هنوز افزایش سرمایه خود

 گیری یافت. افزایش چشم بانک کارآفرینحجم معاملات و ارزش معاملات در 

                                                      
 اند ولی هنوز عرضه اولیه نشدند و قابل معامله نیستند.گذاری کارآفرین در بورس درج نماد شدهگفتنی است نمادهای لیزینگ کارآفرین و سرمایه 1

 1399 اسفند 27منتهی به 

 یهفتگ تغییر بیمه کارآفرین گیهفت تغییر بانک کارآفرین عناوین

 %0 18127 % 8.2 2630 (99اسفند  27ریال ) -قیمت

 - 0.26 - 0.77 (99اسفند  27ماه منتهی به  36) ضریب بتا

 %0 0 %141 73.724 (تجمیع هفتگی) سهام میلیون -حجم معاملات

 %0 0 %144 183.668 (هفتگی تجمیعمیلیارد ریال ) -ارزش معاملات
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 وه خودهای بزرگ گرمقایسه اطلاعات بانک کارآفرین با شرکت -4-1

-مانشود. ههای خود مقایسه میگروهیدر این قسمت بعضی از اطلاعات مالی سهم بانک کارآفرین با دیگر هم

شود بانک کارآفرین در مقایسه با صنعت بانکداری، ضریب بتای کوچکتری مشاهده می 9طور که در جدول 

 ا بانک کارآفرین نشان داده شده است:های مهم این گروه در مقایسه باطلاعات مالی شرکت 9دارد. در جدول 

  اطلاعات مالی صنعت بانکداری در مقایسه با سهم بانک کارآفرین -8جدول 

  
 بازده هفتگی

 )درصد(

 ضریب بتا

 (99اسفند  27ماه منتهی به  36) 

 سهم از صنعت

 )درصد(

 سهم از بازار

 )درصد(

 6.8 - 0.97  4.91 صنعت بانکداری

 0.19 2.31 0.77 8.2 بانک کارآفرین

 1.30 19.10 0.77 7.2 بانک پاسارگاد

 1.40 20.11 0.91 14.85 بانک ملت

 1.02 14.58 1.27 15.53 بانک تجارت

 0.75 10.98 1.2 6.77 بانک پارسیان

 0.75 10.61 1.3 18.5 بانک صادرات ایران

 0.47 6.83 0.98 - 3.7 بانک آینده

 0.37 5.90 1 1.12 بانک گردشگری

 0.19 3.32 0.68 15.89 اقتصاد نوینبانک 

 0.19 3.14 - 0.42 0 مؤسسه اعتباری ملل

 0.19 3.14 0.52 6.3 بانک خاورمیانه

 مأخذ: محاسبات گزارش

ط به گروه بانکداری مربوای بزرگ هشرکتنشان داده شده است بیشترین بتا در بین  8طور که در جدول همان

 است. بانک با ریسک و بازدهی بیشتری همراهسهم این گذاری در و سرمایه ات استصادربانک 
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 مقایسه بازدهی بانک و بیمه کارآفرین  -4-2

( به بازدهی دو شرکت بانک و بیمه کارآفرین در مقایسه با بازدهی صنعت خودشان و شاخص بورس 9در جدول )

 ها اشاره خواهد شد.آن P/Eو فرابورس به همراه نسبت 

 های کارآفرین در مقایسه با شاخص بورس و فرابورسبازدهی شرکت -9ول جد

 P/E ساله 1 ماهه 3 ماهه 1 ایهفته 1 نماد

 12.57 %109.8 %- 25.2 % 2.7 % 8.2 بانک کارآفرین

 10.69 %200.77 %-18.89 %- 4.56 % 4.91 ها و مؤسسات اعتباریبانک

 17.03 % 261 % - 3.7 % - 9.4 - بیمه کارآفرین

 13.83 % 340.12 % -24.54 %- 9.79 %-0.61 صنعت بیمه

 13.1 %164.08 % - 9.93 % 1.72 % 4.5 بورس و فرابورس

 مأخذ: سایت سازمان بورس اوراق بهادار

ت به ببازدهی بهتری نس سهم بانک کارآفرینطور که در جدول بالا نشان داده شده است در یک ماه اخیر همان

و بیمه کارآفرین از خود نشان داده است. این برتری در یک سال اخیر  صنعت بیمهشاخص صنعت بانکداری، 

در شرکت بیمه کارآفرین نسبت به بازار بورس و  P/Eبرای صنعت بیمه بوده است. همچنین، وضعیت نسبت مهم 

 فرابورس بالاتر است.

 شرکت نشان داده شده است:  در ادامه وضعیت نمودار تکنیکالی سهام این دو
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 روند سهام بانک کارآفرین  -2نمودار 

 

در نمودار بالا وضعیت سهم بانک کارآفرین طی دوسال اخیر نشان داده شده است. این سهم بعد از رشد خوبی 

ت ر در زیر خط روند خود تثبیطور که گفته شد، این سهم اگبرد و همانکه کرده است در دوره اصلاح به سر می

ریال قابل تحقق است. در معاملات هفته گذشته این سهم در زیر خط روند خود تثبیت شده  1850بشود اهداف 

 شود. بینی میهای آتی پیشریال در هفته 1850ریال و  2020است و دو هدف 

 روند سهام شرکت بیمه کارآفرین -3نمودار 
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رسد که سهم در حال بزرگ قرار داشته که بنظر می 3رفتار سهم بیمه کارآفرین طی دوسال گذشته در یک موج 

ود. شاتمام روند بلند مدت خود است و با واگرایی که ایجاد شده است ورود به این سهم در این قیمت توصیه نمی

ریزشی قرار دارد و با افت همراه شده است. های گذشته گفته شد، این سهم در یک روند طور که در هفتههمان

ریال )تعدیل شده  15460ریال( و  3080ریال )تعدیل شده  16850افت قیمت سهم بیمه کارآفرین تا محدوده 

ه ای ک. لازم بذکر است که قیمت تعدیل شده سهم باتوجه به افزایش سرمایه2بینی استریال( قابل پیش 2850

 ریال خواهد بود. 3366 تصویب شده است، اکنون حدود

 

 ماههای هفتگی دیبینی گزارشنتایج پیش -5

-شدر این جدول به موضوع پیاشاره خواهد شد.  ماهدیهای هفتگی در بینی گزارشدر این قسمت به نتایج پیش

نیز  اسفندماه بیان شده است. بازدهی تحلیل 24تاریخ بینی تا بینی و تاریخ آن اشاره شده است و سپس نتیجه پیش

گذاری شده بود نیز آورده شده است و در صورتی که خطایی در تحلیل وجود در صورتی که مطابق آن سرمایه

 داشت نیز در ستون آخر به آن اشاره شده است.

 

 

 

 

                                                      
 ریال خواهد بود. 3366ای که تصویب شده است، اکنون حدود قیمت تعدیل شده سهم بیمه کارآفرین باتوجه به افزایش سرمایه لازم بذکر است که 2
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 ماههای هفتگی دیهای گزارشبینیوضعیت پیش -10جدول 

 نتیجه پیش بینی گزارش تاریخ موضوع
هی بازد

 )درصد(

انحراف 

-از پیش

بینی 

 )درصد(

شاخص  

 کل بورس

3/10/1399 

 3آذر الی  27گزارش 

 دی ماه

در صورتی که حمایت 

روزه شاخص کل  50

بورس شکسته شود، 

شاخص به محدوده 

واحد و  1346000

-واحد می 1270000

 رسد.

روزه  50از دست رفتن حمایت 

شاخص کل و شاخص از 

 1346000واحد به  1448000

 14/10/1399واحد در تاریخ 

 23/10/1399رسید و در تاریخ 

واحد  1270000به محدوده 

 رسید.

12.29 % 0 

 انس جهانی

3/10/1399 

 3آذر الی  27گزارش 

 دی ماه

رسیدن قیمت انس 

جهانی به کف کانال 

ترسیم شده تکنیکالی 

 -1700که محدوده 

 دلار بوده است. 1710

تحقق رسیدن قیمت انس جهانی 

 1707دلار به قیمت  1872از 

 12/12/1399دلار در تاریخ 

8.8 % 0 

 نفت برنت

3/10/1399 

 3آذر الی  27گزارش 

 دی ماه

 45رسیدن قیمت به 

دلار و سپس ادامه 

 صعود نفت برنت

دلار بدون  49نفت برنت از 

اصلاح قیمتی به مسیر صعود خود 

ادامه داد و اصلاحی نداشت. 

بینی یعنی قسمت اول پیش

دلار محقق نشد  45ح تا اصلا

ق بینی تحقولی قسمت دوم پیش

یافت و قیمت نفت برنت به رشد 

 خود ادامه داد.

- 8.16 % 

تصویب 

کلیات 

بودجه در 

صحن علنی 

 مجلس

3/10/1399 

 3آذر الی  27گزارش 

 دی ماه

تصویب کلیات بودجه 

در صحن علنی مجلس 

 شورای اسلامی

عدم تصویب کلیات بودجه در 

جلس شورای صحن علنی م

 اسلام

- - 
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اقتصاد 

 آمریکا

10/10/1399 

دی  10الی  4گزارش 

 ماه

بهبود اوضاع اقتصاد 

آمریکا و بیکاری در 

 این کشور

گزارش  16/11/1399در تاریخ 

بیکاری آمریکا کمتر از آن 

-شگران پیچیزی بود که تحلیل

بینی کردند و همین موضوع بابی 

برای رشد قیمت نفت و افت 

 ردید.قیمت انس گ

- - 

قیمت سکه 

و دلار بازار 

 آزاد

17/10/1399 

 17الی  11گزارش 

 دی ماه

سازی بعد از آغاز غنی

درصدی، قیمت  20

دلار بازار آزاد و سکه 

های قیمتی به سقف

قبلی خود نخواهد 

 رسید.

قیمت دلار تا تاریخ 

تومان  25905به  16/10/1399

رسید و بعد از آن تا 

 به این قیمت 24/12/1399

 نرسید.

سکه امامی نیز به سقف قیمتی 

میلیون تومان  16خود یعنی 

رشد  12200000نرسید و نهایتاٌ تا 

 کرد.

- - 

 انس جهانی

17/10/1399 

 17الی  11گزارش 

 دی ماه

رشد قیمت انس جهانی 

 دلار  2075به سمت 

قیمت انس جهانی به این قیمت 

 نرسید.
- 6.1 % 

 نفت برنت

17/10/1399 

 17لی ا 11گزارش 

 دی ماه

 53قیمت نفت خام از 

دلار خواهد  65دلار به 

 رسید.

قیمت نفت برنت در تاریخ 

 دلار رسید. 65به  30/11/1399
22.6 % - 

شاخص کل 

 بورس

23/10/1399 

 17الی  11گزارش 

 دی ماه

شاخص کل از 

واحد به  1261000

واحد و  1120000

واحد خواهد  1060000

 رسید.

به  30/10/1399شاخص کل در 

واحد رسید و از این  1130000

 تر نرفت.میزان پایین

10.3 % 6.1 % 

 انس جهانی

23/10/1399 

 17الی  11گزارش 

 دی ماه

رسیدن قیمت انس 

 دلار 1700جهانی به 

دلار  1860قیمت انس جهانی از 

دلار در تاریخ  1700به 

 رسید. 14/12/1399

8.6 % - 
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 دانش مالی -6

در این قسمت در سلسله گزارشات هفتگی، به موضوعی مهم در افزایش دانش مالی مخاطبین اشاره خواهد شد. 

 رداخته خواهد شد.در دانش مالی پ آلفادر این گزارش به موضوع ضریب 

 ضریب آلفا یا بازدهی تفاضلی جنسن:

این ضریب معیاری برای سنجش سط  عملکرد بازدهی یک سهم یا پرتفوی در مقایسه با بازدهی معیار است. این 

ی اای از سهام یک صنعت، یک پرتفوی و یا مجموعهتواند بازدهی شاخص کل بورس، مجموعهبازدهی معیار می

 گذاری باشد. مایههای سراز صندوق

تفوی تواند در تحلیل و بررسی مدیریت یک پردر کنار ضریب بتا تعریف شده و می« بازده فعال»ضریب آلفا یا 

ک زمان عملکرد مدیر یکند که به طور همگذاری کمک بسزایی کند. این ضریب بیان مییا صندوق سرمایه

 فوها بهتر یا بدتر بوده است.پرتفوی تا چه اندازه در مقایسه با دیگر مدیران پرت

 برابر است با: iدر فرمول زیر آلفای سهم یا پرتفوی 

 𝛼i = (𝑅i − 𝑅f) − 𝛽im(𝑅m − 𝑅f) 

 اجزاء این فرمول عبارت است از:

𝑅i بازدهی سهم یا پرتفوی = 

𝑅f  بازدهی بدون ریسک = 

𝛽im شاخص بازار = ضریب بتای سهم یا پرتفوی در مقیاس با 

𝑅m  بازدهی بازار = 
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طور که نشان داده شده است آلفا عبارت است از تفاضل خالص بازدهی سهم یا پرتفوی با بازدهی بدون همان

 ریسک با خالص بازدهی بازار با بازدهی بدون ریسک ضرب در بتای سهم یا پرتفوی با شاخص بازار.

با بازدهی بازار  اشای که بازدهیبا توجه به شرایط بازار و همبستگیمفهوم آلفا این است که یک سهم یا پرتفوی 

دست ها یا پرتفوهای دیگر بداشته است )بتا(، چقدر از بازدهی مازاد به نسبت بازدهی بدون ریسک که شرکت

 .آوردند، فاصله دارد

هام یا سبدهای دارایی و س گذاریهای سرمایهلازم بذکر است که تحلیل و مقایسه ضریب آلفا معمولاً در صندوق

ای از وضعیت انتخاب و متنوع سازی پرتفوی توسط مدیر پرتفوی باشد تواند مقایسهگیرد چراکه میصورت می

 و عملکرد مدیران را با یکدیگر مقایسه خواهد نمود. 

ر اگ ایست. خود داشته ا ارینسبت به شاخص مع یعملکرد بهتر %1ن صندوق آ یعنیباشد  کیبرابر با  آلفااگر 

 خود بوده است. اریتر از شاخص معفیضع %0.05  عملکرد صندوق مذکور یعنیباشد   -0.05 آلفا

کند. یعمل م سکیبازده متناسب با ر یعنیصفر  آلفایصفر باشد.  ای یمثبت، منف یتواند عدد یم آلفا یطور کل به

 داشته است. یترصندوق عملکرد به یعنیباشد،  شتریب آلفاهرچه مقدار  یبه طور کل

باید همیشه در نظر گرفت که محاسبه بتا برای تشخیص عملکرد مناسب یک پرتفوی یا سهم کافی نیست بلکه 

کند بازدهی بدست آمده در مقایسه با خالص بازدهی سهم یا پرتفوی موفق بوده است ضریب آلفاست که بیان می

ش ند خطا داشته باشد و صرفاً معیار مناسبی برای سنجتوایا خیر. البته لازم بذکر است که ضریب آلفا نیز می

 است.  های آربیتراژی در بازارهای مالیعملکرد مدیران نیست بلکه معیاری برای عملکرد استفاده بهتر از فرصت
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های آتی این سلسله گزارشات به موضوع نسبت شارپ که شاخص بهتری برای مقایسه عملکرد مناسب در شماره

 گذاری است، اشاره خواهد شد.یهپرتفوهای سرما
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 ای خود عملکرد مثبتی نداشته تنی است این سهم از حیث بنیادین و فعالیت بیمه


