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 خلاصه مدیریتی

کشور در  4+1 جمهوری اسلامی ایران و مذاکرات کمیته برجام با حضور( ماهفروردین 18 -12در هفته گذشته )

وین برگزار شد و آمریکا به خواست جمهوری اسلامی ایران در این نشست حضور نداشت ولی در نزدیکی محل 

شد به راه حل نهایی منجر نشد و به نظر با توافق بینی میطور که پیشاین نشست همان .این اجلاس اقامت داشت

نکی های احتمالی در مورد افزایش نرخ سود باصاد سیگنالاز سوی دیگر وزیر اقت مورد رضایت طرفین فاصله دارد.

هفته  سرمایه بازار و ی کردهنگراناحساس از این موضوع سرمایه را به بازار سرمایه مخابره کرد و بنظر فعالین بازار 

 . نزولی باشدآتی 

ت قیمت نفت را د نتوانساخبار مربوط تصمیم اعضای اپک پلاس مبنی بر افزایش تولیالمللی نیز در بازارهای بین

گذاران با توجه به بهبود اوضاع اقتصاد جهانی نسبت به رشد قیمت های سرمایهبنظر افق .با افت زیادی همراه کند

داده  اخطاری به مسئولین مالی کشور ،. از سوی دیگر خبر مربوط به آزمایش ارز دیجیتال ژاپناست مثبتنفت 

 تری اتخاذ نمایند. است که در مورد ارزهای دیجیتال نگاه فعال

پرداخته شده است. مهمترین بازده گروه حمل و نقل بار زمینی  -حاضر به وضعیت ریسک در ادامه گزارش

ار های آنان در کنا و ریسکههای 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 

حجم و ارزش معاملات و همچنین  نیز به دانش مالی با موضوع گزارش سرمایه بررسی شده است. در قسمت آخر

 پرداخته شده است. حجم مبنا در بورس تهران
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 مقدمه

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

 رویدادهایاخبار و  همچنین ارائه خواهد شد.ها آن های مهمو 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 

ا بخش ابتد ایندر . شودارائه می حمل و نقل بار زمینیگروه های مهم بازده شرکت -ریسک گزارش، ادامهدر  

 یی مورد بررسهاشرکت وضعیت و حمل و نقل بار زمینیهای مهم شرکتهای مالی نسبت، سپس ضریب بتا

ر بازار گزارش، وضعیت سهام بانک کارآفرین و بیمه کارآفرین د پایانیبخش . شوندمینسبت به یکدیگر مقایسه 

اختصاص  حجم و ارزش معاملات و حجم مبنادر قسمت آخر به دانش مالی با موضوع  .دشوسرمایه بررسی می

 داده شده است.

 بازارهای مالی در هفته اخیر -1

اهم اخبار و رویدادهای و سپس  گزارش شده اخیردر هفته  یمال یو رشد بازارها یقسمت ابتدا بازده نیدر ا

 شود.ل میمرتبط با بازدهی و رشد بازارهای مالی مرور و تحلی

 بازدهی بازارهای مالی در هفته اخیر -1-1

انس بود و  منفیروند بورس اوراق بهادار  1399 ماهفروردین 18ا ت 12 یبازه زمان طی داخلی یمال یبازارهادر 

 .با رشد همراه شدجهانی 

 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 

 1400فروردین  18– 12گزارش 

 بازدهی ماهانه بازدهی هفتگی پایانی بالاترین کمترین شرح بازار

 بورس اوراق بهادار

 %0.80- %3.47- 1،250،000 1،292،000 1،249،000 شاخص کل

 %1.15 %1.25- 437،115 442،499 437،115 شاخص هم وزن

 %5.14 %3.04- 2،741،000 2،820،000 2،741،000 شرکت 50شاخص قیمت 

 %4.90 %1.09- 17،924 18،112 17،901 شاخص فرابورس

 سکه و ارز

 %0.50 %2.95- 244،630 252،100 242،630 دلار آزاد )ریال(

 %1.40- %0.98 227،321 227،321 222،506 دلار نیمایی خرید )ریال(

 %4.50- %0.79- 227،276 229،023 227،276 دلار نیمایی فروش )ریال(

 %2.00 %3.37- 107،540 107،970 106،280 سکه امامی )هزار ریال(

 %3.20 %3.09 1،737 1،745 1،705 انس طلا )دلار(

کالاها در بازارهای 

 جهانی

 %8.00- %3.09- 62.48 65.09 61.32 نفت برنت )دلار(

 %0.30- %1.88 8،980 9،098 8،697 مس )دلار(

 %3.72 %0.94 2،254 2،262 2،212 آلومینیوم )دلار(

 %1.68 %1.03 2،831 2،838 2،766 روی )دلار(

 طلا و جواهرات هیاتحاد یآمارها ،یسازمان بورس اوراق بهادار، بانک مرکزماخذ: 

. از سوی شودمربوط می شرکت برتر بورسی 50شاخصبیشترین رشد در مقیاس ماهانه به  (1)براساس جدول 

 . گرددبرمی نفت خامدیگر بیشترین کاهش نیز در بازه زمانی ماهانه به 

 

 

 



  

3 

 

 (1400فروردین  18-12مقایسه بازدهی هفتگی بازارها ) -1نمودار 

 

بیشترین  و شودمربوط می شاخص کل بورس، بیشترین افت قیمت در بازه زمانی هفتگی به (1)براساس نمودار 

 است. انس جهانیرشد نیز در بازه زمانی هفتگی مربوط به 

 های مهم در هفته اخیراخبار و تحلیل -1-2

حت تأثیر تباتوجه به اخبار مربوط به نشست اعضای کمیته برجام در وین بازارهای مالی داخلی  ،ی گذشتههفتهدر 

جدی قرار نگرفتند چراکه نتیجه این مذاکرات به صورت کلی مشخص است. همچنین تصمیم به افزایش تولید 

گذاران های سرمایهنفت توسط اعضای اپک پلاس به افت قیمت نفت خام منجر نشد و نشان از این دارد که افق

 .مثبت است 2021بازسازی اقتصاد جهانی در سال  به

 به شرح وقایع و تحلیل رویدادهای مهم هفته اشاره شده است: (2)در جدول 
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 (1400 فروردین 18 -12)  اخبار مهم در هفت روز اخیر -2جدول 

 تحلیل متن خبر تاریخ

12
/

01
/

1400
 

 افزایشموافقت اپک پلاس برای 

 تولید نفت 

ر بازار د برای سوخت های افزایش تقاضای نفت خامبا پدید آمدن نشانه

نفت، کشورهای مهم تولید کننده نفت در نشست اپک پلاس تصمیم 

 ه کمیلیون بش 2وئن به میزان ژتولید خود را طی ماه می تا گرفتند که 

براساس اعلام مقامات سعودی، این کشور تا پایان  افزایش دهند.در روز 

دی ای نفت خام تولیماه ژوئن به کاهش داوطلبانه یک میلیون بشکه

دهد. این موضوع با واکنش منفی بازار نفت همراه نشد میخود خاتمه 

و در روند قیمتی نفت خام تأثیر جدی نگذاشت چراکه اخبار رسیده از 

ن و آمریکا نشان از این دارد که تزریق شیوع کرونا در اقتصادهای چی

توان موفقیت آمیز دانست و روند بهبود اقتصاد جهانی در واکسن را می

ای که مورد استدلال اعضای اپک پلاس قرار حال پیشرفت است. مسئله

ؤسسه م گرفت و مسیر پیش روی اقتصاد جهانی را مثبت کرده است.

 یخود را برای سه ماههبینی قیمت نفت خام گلدمن ساکس نیز پیش

 دلار در هر بشکه رساند. 80دلار افزایش داد و به  5، 2021سوم سال 

17
/

01
/

1400
آزمایش ارز دیجیتال ژاپن تا سال  

 احتمال ارائه آن برای و 2022

 های المپیک در این کشوربازی

ای ههای مرکزی آمریکا و روسیه از بررسیبعد از اینکه رؤسای بانک

-کخبر دادند، دیگر بانخود برای ارائه دلار دیجیتال و روبل دیجیتال 

های مرکزی دنیا نیز به سمت و سوی پذیرش و کنترل ارزهای دیجیتال 

در مقابل مخالفت و تقابل با کلیت این ارزهای جدید و با تکنولوژی 

طور که در گزارش هفتگی مربوط به اول اند. این موضوع همانبالا رفته

تواند زنگ خطری برای کشورهای در حال اسفند گوشزد شد می
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توسعه از جمله جمهوری اسلامی ایران باشد که هم اکنون برای دنیای 

خود را  رسد جایای که بنظر میجدید ارزها تدابیری بیاندیشند، مسئله

نیز به  های اخیربا نفی کلیت این فضا عوض کرده است و دستورالعمل

شود چراکه اگر تبادل این ارزها در از کشور منجر می خروج بیشتر ارز

ای هبستر ریال محدود شود متقاضیان داخلی به سمت تأمین از صرافی

 شود وروند و این موضوع باعث افزایش تقاضای حواله میخارجی می

سب توان با ایجاد بستر منااقدامی که می. بر نرخ ارز بازار آزاد مؤثر است

هت جن و متقاضیان آن را مهار کرد و تقاضای بیکنندگابین عرضه

برای دلار پدید نیاورد. گذشته از این اقدامات کوتاه مدت باید بانک 

مرکزی ایران نیز به زودی به سمت پذیرش کنترل شده به دور از معایبی 

-که ارزهای دیجیتال برای اقتصاد ایران خواهد داشت برود و از جهت

 نماید. گیری با نفی کلی آن عبور

17
/

01
/

1400
 

خبر وزیر اقتصاد از بررسی بیشتر و 

 تدریجی نرخ سود بانکی

علام مرکزی ابعد از آنکه در سال گذشته و در سال جدید رئیس بانک 

کرده  وزیر اقتصاد اعلامقصد تغییر نرخ سود بانکی را ندارند، کرد که 

یران، ااست که باید برای تطابق سود بانکی با شرایط فعلی اقتصاد 

ی ابررسی بیشتری صورت بگیرد و تغییرات به تدریج اعمال شود. مسئله

رسد فعالین بازار سرمایه باتوجه به شرایط تورمی اقتصاد که بنظر می

گیری وزیر اقتصاد برای افزایش تدریجی نرخ سود ایران آن را به جهت

 تاند. این موضوع در صورتی که تحقق یابد به افبانکی تفسیر کرده

ند کهای فعالین بازار را بیشتر میبازار سرمایه منجر خواهد شد و نگرانی

 های دولتیهای دولت برای فروش اوراق و داراییو از دیگر سو برنامه
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 بندی تحلیل هفتهجمع -1-3

گذشت اخبار مربوط به نشست کمیته اعضای برجام بدون حضور آمریکا در وین در صدر اخبار ای که در هفته

رفین زودی فیصله نخواهد یافت و ط بینی شده بود بهطور که پیش از این پیشداخلی قرار داشت. این موضوع همان

های خود تأکید دارند. اما در هرصورت حضور هیئت آمریکایی در وین و عدم حضور در جلسه کمیته بر خواسته

ه کرسد در صورتیبنظر می .کندرا با اختلال مواجه می 1400را در سال 

به سمت  های هوشمنداین اتفاق به صورت قطعی بیافتد، به کوچ سرمایه

 بازارهای موازی منجر شود.

17
/

01
/

1400
 

و  4+1نشست ایران با کشورهای 

بدون حضور آمریکا در وین با 

موضوع بازگشت به تعهدات 

 برجام

مخالفت   4+1به اینکه ایران با حضور آمریکا در جلسه مشترک باتوجه 

کرده است، این کشور از حضور مستقیم در جلسات کمیته برجام 

-است، لذا مذاکرات بدون حضور این کشور برگزار شد. همانجامانده 

بینی شده بود نتیجه این مذاکرات به دلخواه طور که پیش از این پیش

دانند که ابتدا باید طرف طرفین نبود و هر دو طرف خود را محق می

ای در هرسد نتیجای که بنظر میمقابل به تعهدات خود بازگردد. مسئله

تواند بن بست برجام را حل و فصل کند. بنظر این بر ندارد و نمی

لی شود وها منجر نمیموضوع علی رغم اینکه به باز شدن گره تحریم

ای هکند چراکه شرکای تجاری ایران راهدر بلند مدت آن را کم اثر می

 یابند. موضوعی که طرفدیگری برای تبادلات تجاری و مالی خود می

داند تحریم اقدامی بلند مدت نیست و میآمریکایی از آن مطلع است و 

 ثر باشد. مؤتواند در بلند مدت نمی
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ت. های ایرانی اسهای طرفبرد اهداف و خواستهمشترک برجام که خواست ایران بود، یک گام مثبت در پیش

واند بر نگاه فعالین تبر بررسی بیشتر نرخ سود بانکی و تغییر تدریجی آن، می از دیگر سو مصاحبه وزیر اقتصاد مبنی

-بازار سرمایه اثرگذار باشد و باید دید که در صورت تحقق و احتمال افزایش نرخ سود بانکی، بازار مقصد سرمایه

 های بورس کجا خواهد بود.

ی اپک پلاس طی دو ماه آینده و عدم افت قیمت خبر مربوط به افزایش تولید اعضاالمللی نیز در بازارهای بین

ه اگرچه ، نشان از این دارد کتوسط مؤسسات معتبر بینی قیمت نفت در سه ماهه سوم میلادینفت و افزایش پیش

آمیز  های موفقیتنمونهتب و تاب ویروس کرونا در روزهای اخیر در اروپا بیشتر شده است ولی بازهم با مشاهده 

توان مثبت می 2021کشورهای مختلف از جمله انگلستان و چین، افق اقتصاد جهانی را در سال واکسن کرونا در 

 دارد. حکایت از این موضوع ،المللی پول از رشد اقتصاد جهانیهای اخیر صندوق بینبینیارزیابی کرد و پیش

  

 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 شداست در تحلیل تکنیکال تاریخچه رفتاری قیمت

د و بدون توجه به ها باششرکتها و گیری براساس دانش تکنیکال باید مبتنی بر تحولات بنیادین شاخصتصمیم

 . به وضعیت بنیادین بازارهای مهم و حساس اشاره شده است (3)در جدول . بنیاد با ریسک همراه خواهد بود

  



  

8 

 

 وضعیت بنیادین و تکنیکال بازارهای مهم مالی -3جدول 

 کالیتکن لیتحل نیادیبن لیتحل عنوان

کل شاخص 

 بورس

هاداردر بورس  ی هانگرانی 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 

 نزدیک شااادن به فصااال موضاااوع، 

 بهروند اساااتقبال ها مجامع شااارکت

ها را با رشااد مواجه شاارکتسااهام 

 .است کرده

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

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

و در حالت عادی باید شاخص کف جدیدی را تحت قالب موج  است cمیانی 

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

ه احتمال رسد کشود. باتوجه به اخبار بنیادین و پیرامونی بازار سرمایه بنظر می

truncated  باشد لذا انتظار کف 5بیش از خاتمه نیافتن موج  5شدن موج 

 200در هفته گذشته با حمایت شاخص با این حال  رود.جدیدی از شاخص نمی

در هفته پیش رو نیز به نظر با نوسان کاهنده همراه روزه خود درگیر بوده است و 

 .شود
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شاخص 

وزن هم

 بورس

شاااخص هم وزن براساااس یکسااان 

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 

بیش از شاخص کل بر داخل هستند 

کل هم ند وزشاااااخص  ن 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 سطح 

ک تواند در یاین رشد می. گذشته یا اصلاح صعودی است که شروع شده 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، پیشجدیدی را ثبت نکنددر صورتی که شاخص کل بتواند کف 

 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 

قدام مربوط ند. مهمترین ا  خارج کن

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  ،با یک روند نوسااانی مواجه بوده اسااتهای گذشااته انس جهانی که در هفته

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

ادامه خواهد یافت  زرشااد انس به صااورت کج دار و مری شااود کهبینی میپیش

ه طور کهمان. دلار فعلا برای انس دست نیافتنی است 1950سقف  عبور از ولی

و در حال وقوع اساات دلار  1775حرکت انس به ساامت بینی شااده بود، پیش

 دلار رسیده است. 1740های قیمت به محدوده

 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

ته در هفته گذش .بینی پیدا شودخوش

با تصاامیم اعضااای اپک پلاس مبنی 

نده،  ماه آی ید طی دو بر افزایش تول

نفت خام با نوساااان همراه شاااد ولی 

روند صاااعودی آن تحت تأثیر قرار 

  نگرفت.

 

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

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

دلار  65به  نفت ادامه یافت و توانساات قیمت هر بشااکهروند صااعودی این بود 

سد سید 71و به دلیل تحولات بنیادین به مرز  بر . بنظر قیمت نفت خام دلار نیز ر

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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 (حمل و نقل بار زمینیهای گروه ترین شرکتبازده بازارهای مالی )با رویکرد مهم -گزارش ریسک -3

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

 سهیقام حمل و نقل بار زمینیگروه  یهاشرکتترین مهماز  یبعضی مربوط به بتا بایضرسپس  .داده شده است

ورس حاضر در ب حمل و نقل بار زمینی 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 حمل و نقل بار زمینیگروه  بازدهی -4جدول 

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

گروه حمل و نقل بار 

 زمینی
0.11 - % 0.37 - % 0.94% 34.02% 19.52% 1482.66% 

 % 1207.6 %127.05 %- 15.8 %- 4.93 % 6.42 %- 3.26 و فرابورس بورس

 

 حمل و نقل بار زمینی های گروهتکترین شرمقایسه ضرایب بتای مربوط به مهم -3-1

-حمل و نقل بین .مورد بررسی قرار گرفته است حمل و نقل بار زمینیهای مهم گروه شرکت (5)در جدول 

عنی است که این بدین م. بیشترین حساسیت را نسبت به شاخص بورس دارد (حفارس) المللی خلیج فارس

تواند موجب بازدهی بالاتری نسبت به گذاری در این شرکت میدر هنگام صعودی شدن شاخص بورس، سرمایه

ه د زیانی بیش از افت شاخص بورس بنتواشاخص شود و البته اگر بازار بخواهد دچار افت شود، این شرکت می

هد که ریسک دهمچنین ضریب بتا بیانگر میزان ریسک سیستماتیک است و این نشان می. گذار وارد کندیهسرما

 .شرکت اثر بیشتری خواهد داشتاین سیستماتیک که ریسک فضای کلی بازار و اقتصاد است بر روی 
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 حمل و نقل بار زمینیگروه های ضرایب بتا در مهمترین شرکت -5جدول           

 مأخذ: سامانه جامع اطلاعات کدال

مل حین گروه نسبت به شاخص، مربوط به است کمترین حساسیت اطور که در جدول بالا نشان داده شده همان

 . ماه گذشته است 36لازم به ذکر است که این آمار مربوط به رفتار سهم در  .است (حتوکا) و نقل توکا

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

 . ردیناخواسته فاصله بگ هایسکیو از ر دیسبد خود را حداکثر نماکند و سود 

 حمل و نقل بار زمینی گروه مهم هایدر شرکت یمال 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 و ارقام عدادا ،یمال یهانسبت. ها استآن

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

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

 1400فروردین  18ماه منتهی به  36

ت
ن شرک

ی بزرگتری
اسام

-

ی گروه
ها

 

حمل و نقل بین
سالمللی خلیج 

فار
 

حمل و نقل پتروشیمی
 

حمل و نقل توکا
 

میانگین
 

 0.32 0.14 0.3 0.54 ضریب بتا
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های مالی هدورمقایسه و تحلیل بین شرکتی و هم تحلیل درون شرکتی را طی  هاهای مالی شرکتنسبت. دهدمی

 . سازدمقدور میمختلف 

 .اشاره شده است حمل و نقل بار زمینیگروه های مهم های مالی شرکتبه مقایسه بین نسبت (6)در جدول 

 حمل و نقل بار زمینی گروههای مهم های مالی شرکتمقایسه نسبت -6جدول 

 1398ماه منتهی به انتهای سال  12

 نسبت های مالی

حمل و نقل بین
سالمللی 

خلیج فار
 

حمل و نقل پتروشیمی
 

حمل و نقل توکا
 

ناخالصسود  هیحاش  1.2 - % 1.04 - % 11.48 % 

سود خالص هیحاش  0.09 % 0.57 % 6.66 % 

ها ییدارا بازده  0.06 % 0.44 % 8.72 % 

حقوق صاحبان سهام بازده  0.19 % 1.43 % 20.32 % 

ثابت یها ییدارا گردش  1.16 2.4 2.96 

یبده نسبت  2.09 % 4.8 % 1.33 % 

 0.05 0.09 0.03 نسبت نقد

 مأخذ: سامانه جامع اطلاعات کدال

رد بررسی های مواز باقی شرکت( حتوکا) و نقل توکا حملشرکت  حاشیه سود ناخالص (6)مطابق جدول 

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

ها اقی شرکتب به توانسته است که وضعیت بهتری نسبت همین شرکت حاشیه سود خالصنسبت در  دارد.

دارد  در سودآوری توان مناسبی (حتوکا) حمل و نقل توکادهد که شرکت موضوع نشان میاین  داشته باشد.

 .نیز توان خوبی داردها و در مدیریت هزینه
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عیت های مورد بررسی وضاز باقی شرکت حتوکا() حمل و نقل توکاشرکت  هانسبت بازده داراییدر 

ها در بدست بین دیگر شرکت در توانمندی بیشتری «حتوکا»تری دارد و این نسبت بیانگر این است که مطلوب

 . هاستهای این شرکت بهتر از دیگر شرکتهای خود دارد و بازدهی داراییآوردن سود از دارایی

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

ت خوبی وضعی حتوکا() حمل و نقل توکا شرکتدر این نسبت . باشدتواند سودآوری داشته چه میزان می

 . های هم گروه خود مزیت داردو نسبت به باقی شرکت دارد

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

ی در استفاده ها بهتر است چراکه توانایی بیشترشرکت هرچه این عدد بالاتر باشد برای. فروش بیشتری کسب نماید

وضعیت  ا(حتوک) حمل و نقل توکا در این نسبت شرکت. های ثابت خود برای فروش بیشتر دارنداز دارایی

 . های مورد بررسی داردبهتری نسبت به باقی شرکت

و بلندمدت در  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 حیها ترجدهندگان مثل بانکبستانکاران و وام جهیدرنت

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

ر از وضعیت مطلوبی برخوردا حتوکا() حمل و نقل توکا شرکت این گروهدر . شودیشرکت محسوب م یالم

 . است
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دهنده شانن باشد. این نسبتهای جاری میهای معادل نقد بر بدهیحاصل تقسیم وجوه نقد و دارایی نقدنسبت 

جاری خود را پرداخت نماید. این نسبت های با 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

   . ها بهتر استنسبت به بقیه شرکت به ترتیب (حپترو) حمل و نقل پتروشیمیشرکت 



  

16 

 

 سرمایهکارآفرین در بازار بیمه و بانک وضعیت سهام  -4

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

 های کارآفریناطلاعات شرکت -7جدول 

 مأخذ: سایت سازمان بورس اوراق بهادار

ت افزایش بیمه کارآفرین نیز به دلیل ثببود و  منفی اندکی کارآفرین ای که گذشت بازدهی سهام بانکدر هفته

 . کاهش یافته است کارآفرینبانک حجم معاملات و ارزش معاملات در  .استبسته  هنوز سرمایه خود

 های بزرگ گروه خودمقایسه 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 (8) طور که در جدول

 های مهم این گروه در مقایسه با بانک کارآفرین نشان داده شده است:اطلاعات مالی شرکت (8)دارد. در جدول 

 

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

 1400فروردین  18منتهی به 

 یهفتگ تغییر بیمه کارآفرین گیهفت تغییر بانک کارآفرین عناوین

 %0 18127 % - 0.3 2520 (1400فروردین  18ریال ) -قیمت

 - 0.26 - 0.8 (1400فروردین  18ماهه منتهی به  36) ضریب بتا

 %0 0 % - 85.96 3.769 (تجمیع هفتگی) سهام میلیون -حجم معاملات

 %0 0 % - 86.29 9.53 (هفتگی تجمیعمیلیارد ریال ) -معاملاتارزش 
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  اطلاعات مالی صنعت بانکداری در مقایسه با سهم بانک کارآفرین -8جدول 

  
 بازده هفتگی

 )درصد(
 ضریب بتا

 (1400فروردین  18ماه منتهی به  36) 
 سهم از صنعت

 )درصد(

 - 0.96  - 3.44 صنعت بانکداری

 2.31 0.8  - 0.3 بانک کارآفرین

 19.10 0.8 1.9 بانک پاسارگاد

 20.11 0.94 - 6.65 بانک ملت

 14.58 1.31 - 4.24 بانک تجارت

 10.98 1.24 - 6.4 بانک پارسیان

 10.61 1.27 - 5.38 بانک صادرات ایران

 6.83 0.98 - 6.24 بانک آینده

 5.90 1 - 3.54 بانک گردشگری

 3.32 0.68 - 2 اقتصاد نوینبانک 

 3.14 - 0.42 - 0.41 مؤسسه اعتباری ملل

 3.14 0.55 - 2.59 بانک خاورمیانه

 مأخذ: محاسبات گزارش

وط به گروه بانکداری مربای بزرگ هشرکتنشان داده شده است بیشترین بتا در بین  (8)طور که در جدول همان

 است. بانک با ریسک و بازدهی بیشتری همراهسهم این گذاری در و سرمایه است تجارتبانک 

 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 

 

 

 



  

18 

 

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

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

 12.05 % 64.14 %- 28 % 2.44 % - 0.3 بانک کارآفرین

 10.49 % 138.56 % - 10 % 7.6  % - 3.44 ها و مؤسسات اعتباریبانک

 17.03 % 258 % - 6.8 - - بیمه کارآفرین

 15.36 % 321.69 % -15.7 % 12.24 % 0.92 صنعت بیمه

 12.78 %127.05 % -4.93 % 6.42 % -3.26 بورس و فرابورس

 مأخذ: سایت سازمان بورس اوراق بهادار

بازدهی بهتری نسبت به  صنعت بیمهشاخص طور که در جدول بالا نشان داده شده است در یک ماه اخیر همان

کارآفرین از خود نشان داده است. این برتری در یک بانک و  بیمهصنعت بانکداری،  ،سبورس و فرابور شاخص

در شرکت بیمه کارآفرین نسبت  P/Eاست. همچنین، وضعیت نسبت مهم  حفظ شدهسال اخیر برای صنعت بیمه 

 بازار بورس و فرابورس بالاتر است. صنعت بیمه و به

 در ادامه وضعیت نمودار تکنیکالی سهام این دو شرکت نشان داده شده است: 
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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 

 طور که گفته شد، این سهم اگر در زیر خط روند خود تثبیتبرد 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 

 



  

20 

 

رسد سهم در حال بزرگ قرار داشته که بنظر می 3طی دوسال گذشته در یک موج رفتار سهم بیمه کارآفرین 

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

ت. اه شده اسهای گذشته گفته شد، این سهم در یک روند ریزشی قرار دارد و با افت همرطور 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. 3366تصویب شده است، اکنون حدود 

 : حجم معاملات، ارزش معاملات و حجم مبنامالیدانش  -5

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

 مفهوم کاربردی در بورس اوراق بهادار تهران اشاره خواهد شد. دودر این قسمت به 

 حجم و ارزش معاملات و کاربرد تعریف -الف

گذاری در یک بازه زمانی مشخص بین داد سهام یا واحدی که در سهم یک شرکت یا صندوق سرمایهبه تع

ت ارزش معاملا از سوی دیگر شود.شود حجم معامله گفته میگران با اهداف متفاوت معامله و تبادل میمعامله

 شود. شخص که معامله میدر یک بازه زمانی مخرید و فروش اوراق بهادار  ارزش عبارت است از مجموع میزان

چند سال نیز تعریف شود و متناسب با نوع ثانیه تا  1تواند از یک واحد کوچک زمانی یعنی این بازه زمانی می

 تواند آن را تغییر دهد.، میبرای خود تعریف کرده استگذار گر یا سرمایهفعالیتی که معامله

                                                      
 ریال خواهد بود. 3366ای که تصویب شده است، اکنون حدود لازم بذکر است که قیمت تعدیل شده سهم بیمه کارآفرین باتوجه به افزایش سرمایه 2
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 تواند با توجه به تغییرات حجم معاملات، در مورددارد و میگر تکنیکالی اهمیت حجم معاملات برای یک تحلیل

گیری کند. قاعده استفاده از حجم معاملات به این صورت است که اگر سهم روندی که اوراق بهادار دارد تصمیم

 زحجم معاملات نیز افزایش پیدا کند و اگر روند بخواهد تغییر جهت بدهد ادر روند اصلی قرار داشته باشد، باید 

گیری خواهد شود و بعد از قرار گرفتن در روند اصلی حجم معاملات افزایش چشمحجم معاملات کاسته می

به بیان دیگر باید حجم معاملات تأیید کننده روند قیمت باشد و بین این قیمت و حجم معاملات همگرایی  یافت.

 این موضوع با یک مثال تبیین خواهد شد: وجود داشته باشد.

درصد  5تا  2روزی  یابد. در همین حین قیمت این سهم نیزدرصد افزایش می 10لات سهم الف روزانه حجم معام

شود یعنی با رسد و به تدریج منفی میدرصد می 2افزایش دارد تا جایی که افزایش حجم معاملات به روزی 

ین اتفاق ا کند.را تأیید نمییعنی دیگر حجم معاملات روند قیمتی  یابد.افزایش قیمت، حجم معاملات کاهش می

شود که سهم در حال آمادگی برای تغییر روند است. بعد از گر سهم یک هشدار است و متوجه میبرای تحلیل

یابد درصد کاهش می 5، در یک روز قیمت به یکباره 3مدتی حرکت خلاف جهت روند قیمت و حجم معاملات

 زولیبه نصعودی سهم از گر متوجه تغییر روند ر اینجا تحلیلدیابد. درصد افزایش می 30و حجم معاملات نیز 

 . کاهش قیمت سهم را داردیک دوره زمانی انتظار شود و می

 حجم مبنا -ب

ای هکاری شده و نوسانات غیرمنطقی در سهام شرکتهای دستحجم مبنا ابزاری برای کنترل کردن حرکت

ای سهم یک شرکت مورد داد و ستد قرار حجم از پیش تعیین شده بایداست. به این ترتیب که  بورس تهران

                                                      
 شود که یک واگرایی پدید آمده است.در این حالت گفته می 3
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یر است، تغی در روز کاری بعد سهم برای قیمتسهم که مبنای تعیین حد مجاز نوسانات  4قیمت پایانیتا ، بگیرد

جم مبنا صورت حمیانگین وزنی قیمت سهم و باتوجه به کند و تغییر قیمت پایانی در روز کاری بعدی متناسب با 

وز در هر ر دیکه با است نوع اوراق بهادار کیآن تعداد از در این صورت باید گفت، حجم مبنا واهد گرفت. خ

  روز بعد لحاظ شود. متیق نییمجاز در آن روز در تع راتییتا تمام درصد تغ ردیستد قرار گ و مورد داد

برای توضیح بیشتر باید گفت در صورتی که حجم معاملات در یک روز کاری از حجم مبنا کمتر باشد، به میزان 

فزایش نسبت به روز گذشته کاهش یا ا بدست آمده ، قیمت پایانیتوانسته است حجم مبنا را پر کنددرصدی که 

یمت پایانی براساس میانگین وزنی قخواهد یافت و اگر حجم معاملات بیش از حجم مبنا باشد در این صورت 

 برای تبیین بهتر این موضوع به مثال زیر توجه فرمایید: قیمت معاملات بدست خواهد آمد.

 800قیمت پایانی روز گذشته: 

 900قیمت میانگین موزون امروز: 

 میلیون سهام 10حجم مبنای سهم: 

 میلیون سهام 3حجم معاملات امروز: 

ی که شود. ابتدا میزان حجم معاملاتروش تغییر قیمت پایانی بدین صورت محاسبه میباتوجه به این مفروضات 

 شود:امروز از حجم مبنا پر شده است محاسبه می

3
10
= 0.3 

                                                      
 سهام در طول زمان معاملات با در نظر گرفتن حجم مبنا متیق یوزن نیانگیمقیمت پایانی عبارت است از   4
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 شود:اختلاف بین قیمت پایانی با قیمت میانگین موزون امروز محاسبه می

900 − 800 = 100 

مروز ضرب امیزان حجم معاملاتی که از حجم مبنا پر شده است در اختلاف قیمت پایانی با قیمت میانگین موزون 

 شود:می

100 ∗ 0.3 = 30 

 شود:سپس عدد بدست آمده با قیمت پایانی روز گذشته جمع شده و قیمت پایانی امروز محاسبه می

800 + 30 = 830 

 ی است و مبنای تغییر نوسان قیمت برای روز کاری بعد است.این عدد قیمت پایانی در انتهای روز معاملات

 نیهر هفته محاسبه و از نخست یروز معاملات نیسهام در آخر یانیپا متیهر سهم، بر اساس ق یتعداد حجم مبنا

لذا یک فاکتور داینامیک است و جهت حرکت آن با قیمت سهم مخالف  شودیهفته بعد اعمال م یروز معاملات

مقرر شده است که حجم مبنا در  1398در اسفند سال  در قانون جدید مصوب شورای عالی بورس چراکه، است.

در هزار از تعداد سهام شرکت محاسبه شود به شرط آنکه از میزان ارزش جدول زیر  4های بورسی معادل شرکت

 کمتر نباشد:

 های بورسمبنا برای شرکتحداقل و حداکثر ارزش حجم  -10جدول 

 میلیارد ریال 50 حداقل ارزش حجم مبنا

حداکثر ارزش 

 حجم مبنا

 میلیارد ریال 120 هزار میلیارد ریال و بالاتر 20های با سرمایه برای شرکت

 میلیارد ریال  100 هزار میلیارد ریال  20های با سرمایه کمتر از برای شرکت
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 98جلسه هفتم اسفندماه  یبورس و اوراق بهادار و طبق مصوبه ها یعال یشورا با موافقتلازم بذکر است که 

 هیاول، دوم و پا یموجود در بازارها یشرکت ها یسازمان بورس و اوراق بهادار مقرر شد که برا رهیمد اتیه

داکثر به شرط آنکه حداقل و ح هزار تعداد سهام شرکت اعمال شود در ده 4حجم مبنا معادل  رانیفرابورس ا

های فرابورسی در ارزش حجم مبنا رعایت شود. در جدول زیر حداقل و حداکثر ارزش حجم مبنا در شرکت

 جدول زیر مشخص شده است:

 در بازار فرابورس حداقل و حداکثر ارزش حجم مبنا -11جدول 

 الیر اردیلیم 50 بازار اول و دوم فرابورس یارزش مبنا حداقل

 الیر اردیلیم 20 تابلو زرد یارزش مبنا حداقل

 الیر اردیلیم 10 یتابلو نارنج یارزش مبنا حداقل

 الیر اردیلیم 5 تابلو قرمز یارزش مبنا حداقل

 الیر اردیلیم 120 و بالاتر الیر اردیلیهزار م 20 هیشرکت با سرما یحداکثر ارزش مبنا

 الیر اردیلیم 100 الیر اردیلیهزار م 20کمتر از  هیشرکت با سرما یارزش مبنا حداکثر
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 ای خود عملکرد مثبتی نداشته تنی است این سهم از حیث بنیادین و فعالیت بیمه


