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دسصذی ضاخص تَسس تِ پایاى تشد کِ تِ لحاظ  22فصل پاییض سا ّن تا سضذ  22تاصاس سْام دس اداهِ سًٍك سٍیایی خَد دس سال 

سصذی د 22تاسیخی تْتشیي عولکشد فصل سَم سال دس تَسس تْشاى تِ ضواس هی سٍد. صٌذٍق فیشٍصُ دس ایي دٍسُ سضذ حذٍد 

سا دس خالص اسصش داسائیْای خَد ثثت کشد. ًوَداس همایسِ ای عولکشد صٌذٍق ٍ ضاخص تَسس طی دٍسُ سا تِ ضشح صیش 

 هطاّذُ هی کٌیذ:

 

 تاصدّی تجویعی صٌذٍق دس همایسِ تا ضاخص:

 

 تاصدّی تفکیکی صٌذٍق دس همایسِ تا ضاخص:

 

 

 

 

 



 

 

 

 

. ٍ دیذگاُ آى تَجِ داضت فیشٍصُ َسط تاصاس تایذ تِ سٍش هذیشیت صٌذٍقدس تحلیل علت عمة هاًذى تاصدّی صٌذٍق اص هت

تِ هذیشیت ثشٍت سشهایِ گزاساى دس تاصاس سشهایِ هی تا اتکا سٍیکشد هثتٌی تش اسصیاتی علوی اص ٍضعیت سْام، فیشٍصُ  صٌذٍق

التصادی ضشکتْا اسصیاتی ًطذُ ٍ اص ّویي  پشداصد. اص ایي هٌظش، تخطی اص سضذ تاصاس دس فصل پاییض هتٌاسة تا پطتَاًِ تحلیلی ٍ

جْت، صٌذٍق فیشٍصُ ًیض دس آى سْین ًگشدیذُ است. سْاهذاساى لذیوی صٌذٍق فیشٍصُ الثتِ تا ایي دیذگاُ هذیشیت تِ خَتی 

ي دیذگاُ آضٌایی داضتِ ٍ ًسثت تِ کاسآیی آى دس تاصاس پشًَساى سْام اطویٌاى داسًذ. هذیشیت صٌذٍق هعتمذ است پای تٌذی تِ ای

( هوکي است ٍاجذ سَد کوتش ًسثت تِ هتَسط تاصاس تاضذ، اها دس تلٌذ هذت تا 22ّش چٌذ دس کَتاُ هذت )ًظیش فصل پاییض 

 هذیشیت دلیك هخاطشات سشهایِ گزاساى دس تلاطن ّای احتوالی، هٌافع هستوش سشهایِ گزاساى صٌذٍق سا تاهیي خَاّذ کشد.

 

 

 



 چشم انداز آتی 

عوَها تذٍى دخیل کشدى فیشٍصُ تا تْشُ گیشی اص تین کاسضٌاساى هجشب خَد اص تذٍ تاسیس  صٌذٍق هذیشیت 

عاهل گوشاُ کٌٌذُ جَ تاصاس، دائوا تِ تعییي اسصش ٍالعی سْام تا استفادُ اص هذلْای التصادی پشداختِ ٍ تصوین 

ست. تا ّویي سٍیکشد، ّش جا سْاهی سشهایِ گزاسی سا دس ّش هَسد تا پطتَاًِ ًتیجِ تحلیل ّای هضتَس اتخار کشدُ ا

تِ هشاتة اسصاى تش اص اسصش ٍالعی یافت ضذُ دس صذد خشیذ تش آهذُ ٍ تا ًضدیک ضذى لیوت تِ اسصش هَسد 

هحاسثِ تصوین فشٍش تذٍى کَچکتشیي عٌایت تِ ّیجاًات تَسس گشفتِ ضذُ است. اص سّگزس پایثٌذی دلیك تِ 

تاصاس سشهایِ )کِ تعذاد آًْا دس  هعوَل دس تلاطوْای علی سغن ٍجَد هَفك ضذُ تا صٌذٍقّویي استشاتژی، ایي 

 سال گزضتِ کن ّن ًثَدُ است( تِ تَفیك کسة تاصدّی پایذاس ٍ هستوش دست یاتذ.  چْاس

ّا دس کَتاُ هذت، پتاًسیل سضذ لاتل  لیوت اسص ٍ حجن تَلیذ ضشکتاًذاص ثثات  ، تا تَجِ تِ چطنحال حاضشدس 

دّذ  ّای فعلی فشاّن ًیست. یک تشآٍسد اٍلیِ ًطاى هی تیٌی تَجِ سَدآٍسی تشای اکثش صٌایع تَسسی ًسثت تِ پیص

ایص ّای تَسسی تِ طَس هیاًگیي اص لاتلیت افض ّا، سَد تٌگاُ ّای اسص ٍ حجن تَلیذ ضشکت دس صَست ثثات لیوت

تَسس تش اساس  P/E تَاى گفت ّای کًٌَی تشخَسداس ّستٌذ ٍ اص ایي هٌظش هی دسصذی ًسثت تِ پیص تیٌی 10

ّای سْام دس تَسس تْشاى دس ضشایط کًٌَی اص  ٍاحذ است. تٌاتشایي، لیوت 5.2ّای تحلیلی دس هحذٍدُ  تیٌی پیص

. تٌاتشایي، دس صَست حفع ٍ ًسثتا گشاى است تالایی تِ سش هی تشدًظش همایسِ تا اسصش گزاسی تاسیخی دس سطح 

 کاّطیّا تا ضیة  تَسس تْشاى ضاّذ ًَساًات تیطتش لیوت دس کَتاُ هذتگزاسی، احتوالا  اسصشسطَح فعلی 

 .خَاّذ تَد

 دٍسُ ای هتلاطنضاّذ  فصل صهستاى، تاصاس سْام دس هذیشیت سشهایِ گزاسیتا عٌایت تِ هَاسد هطشٍحِ اص ًظش 

تذیي تشتیة هطاتك پیص تشای تَسس سلن خَاّذ صد؛  لثل فصلاص  تِ هشاتة ضعیف تشکاسًاهِ ای  خَاّذ تَد کِ

دسصذی تا پایاى سال است کِ احتوالا  12کاّص ضاخص کل تَسس هستعذ  تیٌی تین هذیشیت سشهایِ گزاسی،

هتفاٍت تا  ي ضشایط. هتٌاسة تا ایّضاس ٍاحذی دس اٍاخش سال خَاّذ ضذ 57تا  52هٌجش تِ دست یاتی تِ ضاخص 

)تا سا هذیشیت ًوایذ تِ ًحَی سشهایِ گزاسیْا  ایي دٍسُ صهاًیتلاش داسد دس  صٌذٍقطثیعتاً هذیشیت گزضتِ، 

تشیي سطح خَد لشاس  دس پاییي کِ سیسک فعالیت عٌایت تِ پیص فشض افضایص تلاطن تاصاس کِ تذاى اضاسُ ضذ(

حال دس  فیشٍصُ سْام یة سیسک سیستواتیک )تتا( دس پشتفَلیَیهیاًگیي ضش . دس ایي ساستا ضایاى رکش استگیشد



 دسصذی ًسثت تِ هتَسط تاصاس است. 20ٍاحذ هی تاضذ کِ ًطاى دٌّذُ تحول سیسک  2/0تِ طَس هیاًگیي حاضش 

ٍاحذ  2ٍاحذ تَدُ است کِ تِ طَس هتَسط  6تحلیلی سثذ سْام دس پایاى پاییض کوتش اص  P/Eّوچٌیي هتَسط 

اًگیي تاصاس است ٍ هذیشیت لصذ حفع ایي ًسثت دس سطح هحافظِ کاساًِ هضتَس دس فصل صهستاى سا ًیض کوتش اص هی

 داسد. 

 گزاسی پش تاصدُ گیشی اص فشصتْای سشهایِ تْشُ تااهیذ داسد تا  صٌذٍق فیشٍصُهذیشیت تا اتخار ایي تذاتیش دلیك، تین 

حتی تا چطوذاضت ٍ اص ایي سّگزس  ا تذاٍم تخطذخَد سٍ پایذاس  سضذ هستوش، سًٍذ سیسک هعمَل تا تحول 

 تاصدّی هستحکن ٍ هٌاسثی سا تشای سْاهذاساى تاٍفای خَد تِ اسهغاى آٍسد. افضایص تلاطن دس تاصاس سشهایِ،

 

 تا سپاس

 هذیشیت صٌذٍق فیشٍصُ

 

 

 

 

 

 

 

 

 


