
بررسی گزارش های فصلی شرکت های بورسی
سه ماه تابستان ۱۴۰۴



با بررسـی گزارش های فصل تابسـتان شـرکت های بورسـی می توان تصویر روشـن تری از عملکرد صنایع مختلف در میانه 
سـال به دسـت آورد. تابسـتان امسـال بـرای بـازار سـرمایه فصلـی پرچالـش بـود؛ از محدودیت هـای انرژی در صنایـع بزرگ 
گرفته تا نوسانات نرخ ارز و تغییر شرایط تقاضا در بازار داخلی. مجموعه این متغیرها باعث شد که عملکرد شرکت ها در 
صنایع مختلف مسـیر متفاوتی را طی کند؛ برخی از رشـد سـودآوری بهره بردند و برخی دیگر با افت تولید یا حاشـیه سود 
روبـه رو شـدند. در ایـن گـزارش بـه بررسـی جزئی تـر گزارش های فصلـی و مهم تریـن عوامل تأثیرگـذار بر آن هـا می پردازیم.



پارامترهای کلیدی مؤثر بر عملکرد فصلی شرکت ها در تابستان
از ابتــدای تابســتان، بــازار بــا چالش هــای متعــددی مواجــه شــد. مشــکلات ناشــی از جنــگ ۱۲ روزه، فعالیــت بســیاری از صنایــع به ویــژه شــرکت های 

کوچــک و متوســط را محــدود کــرد و در نتیجــه کاهــش تولیــد و ضعیــف شــدن ســمت تقاضــا را بــه همــراه داشــت.
در صنایــع بزرگ تــر، ماننــد زنجیــره فلــزات اساســی شــامل فــولاد، روی و آلومینیوم، ناترازی های انرژی مشــاهده شــد و برخی روزها بــا محدودیت های 
برق مواجــه بودنــد. بــا ایــن حــال، ایــن موضــوع تــا حــدی بــرای صنعــت ســیمان اثــر مثبــت داشــت؛ کاهش تولید ســیمان بــه دلیــل محدودیــت انرژی 

باعــث شــد نرخ هــای فروش آن در بــورس کالا بــا رقابــت بیشــتری همــراه شــود و ســودآوری ایــن صنعــت افزایش یابد.



در صنایع دلاری بازار، رشد قابل توجه نرخ ارز در تابلوی اول مرکز مبادله 
یوتیلیتی  و  انرژی  تأمین  و  تولید  هزینه های  حالیکه  در  نشد،  مشاهده 
پتروشیمی ها به شدت افزایش یافت. در صنعت پالایش، رشد کرک اسپرد 
محصولات در بهار ادامه یافت و این امر منجر به ثبات سودآوری پالایشگاه ها 
در تابستان شد. همچنین، در گروه دارو، ثبات نرخ ارز که منجر به ثبات 
هزینه های تأمین مواد اولیه شرکت ها شد، همراه با افزایش نرخ هایی 
که گرفتن، سبب شد گزارش های فصلی مطلوبی در کدال منتشر شود.

ــد  ــتان رش ــه در تابس ــه نقط ــه ب ــورم نقط ــای کلان، نرخ ت ــر متغیره از منظ
گروه  تــورم  نرخ  مجــدداً  ســال،  یــک  از  پــس  و  داشــت  توجهــی  قابــل 
خوراکــی از نرخ تــورم کل پیشــی گرفــت؛ موضوعــی کــه منجــر بــه افزایــش 
تابســتان  ایــن، در  بــر  زراعــی و غذایــی شــد. علاوه  ســود شــرکت های 
بــا  ریســک  بــدون  ســود  نرخ  گذشــته،  ســال های  مشــابه  امســال، 
ــازار ســهام از ایــن حیــث تحــت فشــار قــرار نگرفــت. ثبــات مواجــه بــود و ب



بررسی عملکرد تابستانه صنایع بورسی و گروه های پیشتاز هر صنعت

▪ گروه پتروشیمی

شرکت های پتروشیمی بر اساس ماهیت فعالیت خود به چند زیرگروه تقسیم می شوند که در ادامه به آن ها اشاره شده است.
در زیــرگروه شــرکت های شــوینده، ماننــد نمادهــای »قرن« و »شپاکســا«، رشــد فروش فصلــی و افزایــش ســودآوری نســبت بــه بهــار مشــاهده شــد.
در گروه متانولـــی، گـــزارش نمادهایـــی ماننـــد »زاگـــرس«، »شـــفن« و »شـــخارک« نســـبت بـــه ســـایر صنایـــع عملکـــرد ضعیـــف تری داشـــت. اگـــر به صـــورت 
ـــی  ـــت اصل ـــت؛ عل ـــوده اس ـــر ب ـــیار ضعیف ت ـــته بس ـــال گذش ـــابه س ـــدت مش ـــه م ـــبت ب ـــن گروه نس ـــات ای ـــم، گزارش ـــگاه کنی ـــه ن ـــش ماه ـــه ش ـــی ب تجمع
ایـــن موضـــوع افزایـــش شـــدید هزینه هـــای یوتیلیتـــی و ســـایر هزینه هـــای تولیـــد اســـت. همچنیـــن، نرخ هـــای فروش تغییـــر قابـــل توجهـــی نداشـــته 

و جذابیـــت تولیـــد کاهـــش یافتـــه اســـت.

در نقطـــه مقابـــل، گروه اوره ای قـــرار دارد کـــه در تابســـتان امســـال هـــم شـــاهد رشـــد فروش و هـــم افزایـــش ســـودآوری بـــوده اســـت و حاشـــیه ســـود 
عملیاتـــی آن هـــا نیـــز افزایـــش یافتـــه اســـت. عامـــل اصلـــی ایـــن عملکـــرد، کاهـــش قیمـــت گاز خـــوراک و افزایـــش قابـــل توجـــه قیمـــت دلاری اوره 

ـــت. ـــوده اس ـــورس کالا ب ـــای اوره در ب ـــع آن نرخ ه ـــه تب ـــی و ب صادرات



در گروه اروماتیک، شـامل نمادهای »نوری« و »بوعلی«، رشـد سـودآوری قابل توجهی نسـبت به بهار مشـاهده نشـد و گزارش این نمادها نسـبت 
به سـال گذشـته جذابیت چندانی ندارد. اما در گروه پلیمری، شـامل نمادهایی مانند »مارون«، »آریا« و »جم«، گزارشـات نسـبتاً خوبی ارائه شـد 
و علاوه بـر ایـن، پـس از مدتـی طولانـی، شـاهد رقابت هـای قابـل توجـه در فروش محصـولات ایـن گروه در بـورس کالا طـی فصـل تابسـتان بودیـم.



▪ گروه فلزات اساسی و سنگ آهن

وضعیـــت گروه فلـــزات اساســـی و ســـنگ آهن نســـبت بـــه صنایـــع پتروشـــیمی متفـــاوت اســـت. بـــه عنـــوان نمونـــه، تولیدکننـــدگان شـــمش فـــولادی 
ماننـــد »کاوه«، »ارفـــع« و »فخـــوز« در تابســـتان امســـال بـــا کاهـــش ســـودآوری نســـبت بـــه فصـــل بهـــار مواجـــه شـــدند، کـــه ناترازی هـــای انرژی تأثیـــر 
قابـــل توجهـــی بـــر تولیـــدات ایـــن صنعـــت داشـــته اســـت. تولیدکننـــدگان اســـفنجی نظیـــر »فجهـــان«، »فغدیـــر« و »فســـبزوار« نیـــز عملکـــرد ضعیـــف تری 

نســـبت بـــه بهـــار ارائـــه کردنـــد و عملکـــرد تجمعـــی آن هـــا در تابســـتان نســـبت بـــه ســـال گذشـــته جذابیـــت چندانـــی نـــدارد.

در گروه محصـــولات مـــس، نمادهایـــی ماننـــد »فباهنـــر« و »فملـــی« گزارش هـــای تابســـتان را بـــا عملکـــرد متعـــادل ارائـــه کردنـــد، امـــا هماننـــد زنجیـــره 
فـــولاد، ســـودآوری ایـــن گروه در گزارش هـــای میـــان دوره ای بـــه شـــکل قابـــل توجهـــی نســـبت بـــه مـــدت مشـــابه ســـال قبـــل افزایـــش نیافتـــه اســـت. 

اکثـــر نمادهـــای تولیـــد شـــمش روی و آلومینیـــوم نیـــز در گـــزارش میـــان دوره ای بـــا کاهـــش ســـودآوری نســـبت بـــه ســـال گذشـــته مواجـــه بوده انـــد.

بـــه طـــور کلـــی، می تـــوان گفـــت گزارش هـــای بهـــار و تابســـتان ایـــن گروه بـــه لحـــاظ جذابیـــت چنـــدان چشـــمگیر نبـــوده و توجـــه بـــازار بیشـــتر بـــه 
گزارش هـــای پاییـــز و زمســـتان معطـــوف خواهـــد شـــد، چـــرا کـــه انتظـــار مـــی رود نرخ ارز موثـــر بـــر نرخ هـــای فروش ایـــن گروه در دو فصـــل آتـــی بـــا 

ـــد. ـــود یاب ـــور بهب ـــع مذک ـــرایط صنای ـــد و ش ـــراه باش ـــد هم رش



▪ گروه محصولات خوراکی و غذایی

نمادهــای  اکثــر  میــان دوره ای  گزارش هــای 
صنعــت غذایــی و زراعــی تحــت تأثیــر افزایــش 
بــا  محصــولات،  فروش  نرخ  توجــه  قابــل 
بــه  بــوده اســت.  رشــد چشــمگیری همــراه 
نظــر می رســد در صــورت تــداوم یــا افزایــش 
و  خوراکــی  محصــولات  گروه  در  تــورم 
تکــرار  قابــل  ســودآوری  رونــد  ایــن  غذایــی، 
باشــد. شــایان ذکــر اســت کــه رشــد متوســط 
ــن  ــان دوره ای ای ــای می ــودآوری در گزارش ه س
اســت. بــوده  درصــد   ۵۰ از  بیــش  صنعــت 



گروه پالایشی؛ چرا بازدهی بالاتری داشت و لیدر بازار شد؟

در گروه محصولات پالایش نفت، شرایط بنیادی و سودآوری به طور قابل توجهی متفاوت از دو گروه قبلی بود. عامل اصلی تأثیرگذار بر سودسازی 
ایــن گروه، کــرک اســپرد محصــولات پالایشــی ماننــد بنزیــن و گازوییــل اســت کــه در فصــل بهــار و تابســتان در ســطوح قابــل توجهــی قــرار داشــت.



این موضوع موجب شد تا به طور متوسط، نمادهای این صنعت در گزارش میان دوره ای امسال نسبت به مدت مشابه سال گذشته، 
رشد سودآوری حدود ۲۰۰ درصدی را تجربه کنند؛ رشد سودی که بدون افزایش نرخ ارز و صرفاً ناشی از افزایش کرک اسپرد تحقق 
یافته اســت. بنابراین می توان گفت که یکی از اصلی ترین دلایل رشــد این گروه پیشــخور شــدن گزارشــات شــش ماهه بوده اســت.
لوبــکات  روغــن موتــوری و کاهــش قیمــت  و  پایــه  روغــن  نرخ  افزایــش  تأثیــر  نیــز تحــت  روانکارهــا  ترتیــب، گروه  بــه همیــن 
)مــاده اولیــه( بــا افزایــش مبلــغ ســودآوری و حاشــیه ســود همــراه شــدند و رشــد قابــل توجهــی را در ســود محقــق کردنــد.



 جمع بندی:

در مجموع، گزارش تابستان ۱۴۰۴ نشان داد که عملکرد صنایع بورسی تحت تأثیر ترکیبی از محدودیت های انرژی، تغییرات نرخ ارز 
و شرایط تقاضا مسیر متفاوتی داشته است. برخی صنایع مانند پتروشیمی های منتخب، غذایی و زراعی توانستند از فرصت ها بهره 
ببرند و رشد قابل توجهی در سودآوری تجربه کنند، در حالی که گروه هایی مانند فلزات اساسی با چالش های تولید و انرژی مواجه 
شدند. در همین حال، گروه پالایشی با بهره گیری از شرایط بنیادی و افزایش کرک اسپرد، بازده برجسته ای ارائه داد. این فصل بار 
دیگر تأکید می کند که بررسی دقیق گزارش های فصلی و شناخت عوامل کلان و بنیادی، نقش کلیدی در تحلیل بازار و پیش بینی 
روند صنایع دارد و نگاه ها همچنان به گزارش های آتی برای تصمیم گیری های سرمایه‌گذاری هوشمندانه معطوف خواهد بود.


