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آشنایی با صنعت کاشی و آشنایی با صنعت کاشی و 
سرامیک سرامیک (بخش دوم)(بخش دوم)

در گزارش بنیادی هفته گذشـته سـعی کردیم تا با ارائه شـاختی کلی از صنعت 

کاشـی و سـرامیک، بـه بررسـی وضعیـت ایـران در جهـان از منظـر تولیـد انـواع 

کاشـی و سـرامیک بپردازیـم. میـزان صادرات، مقاصـد صادراتی و مقـدار تولید و 

تقاضـای داخـل کشـور را مـورد بررسـی قـرار دادیـم و شـرکت های پذیرفته شـده 

بورسـی و فرابورسـی را نـام بردیـم. در ایـن گـزارش بـه بررسـی فرآینـد تولیـد ایـن 

صنعـت پرداختـه ایـم و نکاتـی کـه از ایـن حیـث بـرای تحلیـل صنعـت اهمیـت 

پیـدا مـی کننـد را بیـان کـرده ایـم. همچنیـن بـه بیـان ریسـک ها و فرصـت هـای 

ایـن صنعـت پرداختـه ایـم. مـواردی همچون نـرخ ارز، رکـود حاکم بر بازار مسـکن 

و ریسـک هـای تجـاری را مـی تـوان نـام بـرد. در نهایـت نیـز بـه معرفـی مختصـر 

و مفیـد در مـورد هریـک از شـرکت هـای فعـال در بـازار بـورس از ایـن صنعـت 

پرداختـه ایـم و آن هـا را از منظـر میـزان تولیـد و فـروش و بهـای تمـام شـده بـه 

ازای هـر مترمربـع محصـول مقایسـه کرده ایـم. انتظار می رود کـه این مجموعه 

گـزارش بتوانـد شـناختی کلـی و در حـد قابـل قبولـی از ایـن صنعـت در کشـور به 

مخاطـب منتقـل کند.

تحلیل تکنیکال
دلار        

به  از واکنش قیمت دلار  همان طور که در تحلیل پیشین ذکر شد پس 
مقاومت روانی ۷۰۰۰۰ تومان و عدم نقض سطح ۶۵۰۰۰ تومان در این 

اصلاح، گام حرکتی نوسانات تغییر نکرده و رشد همچنان ادامه دارد.
هدف  به  رسیدن  قصد  به  قیمت  بیشتر  رشد  احتمال  شرایط،  این  اثر  در 

۷۴۰۰۰ تومانی وجود دارد.
در صورتی که بر خلاف دیدگاه صعودی با افت قیمت و تثبیت زیر ۶۵۰۰۰

نگاه احتمال نزول کوتاه مدت وجود داشته و  تومان برو به رو شویم، آ
حمایت های پیش روی دلار به ترتیب ۶۲۸۰۰ و ۶۰۶۰۰ تومان خواهد بود.

تحلیل تکنیکالتحلیل تکنیکال

تحلیل تکنیکال
شاخص کل هم وزن 

شرایط  واحد  زیر۶۷۳۰۰۰  شاخص  تثبیت  با  مطابق  قبلی  تحلیل های  با  مطابق 
از  (که  مقاومتی  محدوده  با  خورد  بر  در  نزولی  پیوتی  و  شده  بدتر  شاخص  برای 
ایجاد شده است. پس  همپوشانی مقاومت داینامیک و سطح استاتیک است) 
از تثبیت شاهد رشد صعودی شاخص بوده ایم که در نگاه اول به مانند فرصتی 

برای خروج در نظر گرفته می شود.
مقاومت۶۷۵۰۰۰ واحد محدوده مهمی بوده که در صورت ادامه واکنش منفی 

و تثبیت زیر ۶۶۷۰۰۰ واحد تاییدی برای افت بیشتر صادر می شود.
۵۹۵۰۰۰ و   ۶۴۰۰۰۰ ترتیب  به  رو  پیش  اهداف  نزولی،  دیدگاه  وقوع  صورت  در 
واحد خواهد بود. در صورتی که بر خلاف دیدگاه نزولی که برای شاخص داریم با 
رشد شاخص مواجه شویم، با تثبیت شاخص بالای ۶۷۷۰۰۰ واحد احتمال رشد تا 

محدوده مقاومتی حوالی ۶۹۵۰۰۰ وجود خواهد داشت.

تحلیلگر: الیاس شریف بخشتحلیلگر: الیاس شریف بخش

تحلیلگر: حسین صابر
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استراتژی پوشش ریسک خرید سهام با 
استفاده از ابزار اختیار (ذوب)

پایه: سهم  تکنیکال  تحلیل 
مقیــاس  عملکــردی،  چــارت  در  را  ذوب 

لگاریتمــی و تایــم فریــم روزانــه مــورد بررســی 

دادیــم: قــرار 

نوسانات قیمت نماد ذوب بیانگر روند نزولی 

با توجه به چارت، هم اکنون قیمت در  است. 

امتداد  صورت  در  دارد.  قرار  مقاومتی  ناحیه 

واکنش منفی، ذوب اهداف نزولی ۳۳۲ و ۲۸۱

با بهبود  از طرفی در صورتی که  را دارد.  ریال 

پیش  شود،  رو  به  رو  قیمت  افزایش  و  تقاضا 

۴۰۴ تومانی را می بیند. با  روی خود مقاومت 

معامله: اختیار  نکات 
از حالت فعلی نوسانات به کسب سود پرداخت. این  با توجه به این که بازار خنثی بوده و تعیین جهت غیر قابل پیش بینی است، با این استراتژی میتوان 

استراتژی پر ریسک بوده زیرا میزان ضرر مینیمم ندارد و بدیهی است هر چه پریمیم دریافتی بیشتر باشد سود بیشتری کسب خواهد شد. برای اجرای این 

۱ قرارداد اختیار فروش با قیمتی پایین تر از قیمت بازار فروخت.  ۱ قرارداد اختیار خرید در قیمت اعمال بالاتر از قیمت بازار و  استراتژی باید 

تحلیلگر: الیاس شریف بخش

خرید)) ((اختیار  نماد  ضذوب۹۰۱۳اسم 

وش)) فر ((اختیار  نماد  طذوب۹۰۱۲اسم 

۱۴۰۳/۰۹/۲۸تاریخ سر رسید

استراتژی از محدوده خنثیاسم  کسب سود 

بالاتر اعمال  ((اختیار خرید)) قیمت  ۲۳ ریالمحدوده قیمت مناسب فروش 

پایین تر اعمال  ((اختیار فروش)) قیمت  ۳ ریالمحدوده قیمت مناسب فروش 

کسب سود بدون توجه به این که روند صعودی خواهد شد یا نزولیهدف از استراتژی

۲۴ درصدحداکثر سود (درصد)

از دست رفتن تمامی پولحداکثر ضرر (درصد)

۴۲۴ و ۲۷۶ ریالنقاط سر به سر

توجه به شرایط ذکر شده ذوب احتمالا در محدوده ای بین ۲۷۶ الی ۴۲۴ تومان به نوسانات خود ادامه دهد. به همین منظور استراتژی تهیه شده که در 

بازه ذکر شده امکان کسب سود را با استفاده از معامله ابزار اختیار فراهم می کند. در ادامه به بررسی این استراتژی می پردازیم.
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w w w . d a i l y t a h l i l . c o m

که  هستیم  متعددی  تغییرات  شاهد  کالایی،  جهانی  بازار  در  امروز 

 تحت تأثیر عوامل اقتصادی و ژئوپلیتیکی قرار دارند. در بخش 
ً
عمدتا

انرژی، قیمت نفت خام برنت حدود ۷۱.۵۵ دلار و نفت وست تگزاس 

اینترمدیت (WTI) در سطح ۶۷.۶۹ دلار قرار دارد که با افزایش اندکی 

همراه بوده است. عوامل متعددی مانند کاهش تقاضا در چین به 

دلیل مشکلات اقتصادی و کاهش رشد صنعتی و همچنین عرضه 

بالا از سوی کشورهای غیراوپک باعث شده تا قیمت نفت تحت فشار 

و  مسکن  بحران های  از  ناشی  چین،  در  تقاضا  کاهش  بماند.  باقی 

افت فعالیت های صنعتی، تأثیر قابل توجهی بر تقاضای جهانی نفت 

داشته است، و انتظار می رود با افزایش تولید جهانی، عرضه از تقاضا 

پیشی بگیرد. 

اروپا  اتحادیه  بالای  ذخایر  باتوجه به  قیمت ها  نیز  طبیعی  گاز  بازار  در 

حال  در  گرفته اند.  قرار  تحت فشار  اروپا  صنعت  در  تقاضا  کاهش  و 

حاضر قیمت گاز طبیعی در سطح ۲.۸۹ دلار است که افزایش ۱.۰۵٪ را 

نسبت به روز قبل نشان می دهد. اتحادیه اروپا به دلیل ذخیره سازی 

بالا و کاهش مصرف صنعتی، در موقعیت مطلوبی برای مواجهه با 

کاهش  را  قیمت ها  روی  فشار  امر  همین  و  گرفته  قرار  سرد  فصول 

داده است. این وضعیت می تواند به ثبات بیشتری در قیمت ها منجر 

تغییرات  و  دما  نوسانات  وقوع  صورت  در  است  ممکن  اگرچه  شود، 

ناگهانی آب وهوا، روندهای پیش بینی شده تغییر یابند. 

افزایش تولید و شرایط جوی مناسب  در حوزه محصولات کشاورزی، 

ثبات  به  ایالات متحده و هند  بزرگ تولیدکننده مانند  در کشورهای 

نسبی قیمت ها کمک کرده است. قیمت گندم در معاملات جهانی 

به حدود ۵۷۳ دلار در هر بوشل رسیده که نسبت به هفته گذشته 

تغییر ناچیزی معادل ۰.۴۵٪ داشته است.  از سوی دیگر، محصولات 

کشاورزی مانند ذرت و سویا نیز باتوجه به شرایط تولید و صادرات در 

 باثباتی قرار دارند و انتظار می رود در صورت عدم وقوع 
ً
سطح نسبتا

تغییرات شدید آب وهوایی یا تنش های سیاسی، این روند ثابت بماند.  

علاوه بر این، گذار انرژی جهانی و توجه بیشتر به کاهش وابستگی به 

سوخت های فسیلی نیز یکی از عواملی است که به آینده بازار انرژی و 

نوسانات قیمتی آن شکل خواهد داد. این گذار به سمت انرژی های 

و  می کند  تحمیل  گاز  و  نفت  بازار  بر  را  تازه ای  فشارهای  تجدیدپذیر، 

شرایط  کل،  در  بگذارد.   تأثیر  تقاضا  و  عرضه  تعادل  بر  است  ممکن 

 
ً
عمدتا قیمتی  تغییرات  که  می دهد  نشان  کالایی  بازارهای  فعلی 

تحت تأثیر عوامل بیرونی قرار دارند و پیش بینی می شود که این روند 

با افزایش عدم قطعیت های اقتصادی و سیاسی ادامه داشته باشد. 

برای سرمایه گذاران و فعالان بازار، نظارت دقیق بر عوامل تأثیرگذار و 

داشتن استراتژی های انعطاف پذیر اهمیت بیشتری یافته است.

تغییرات قیمت ها در  هفته ای که گذشتتغییرات قیمت ها در  هفته ای که گذشت

پالادیومپلاتیننقرهطلاتاریخ

1403,08,082,772,4434,441,059,401,216,53

1403,08,072,742,6233,701,044,551,223,53

1403,08,052,747,6933,701,036,701,202,70

1403,08,042,743,6033,621,032,751,200,75

1403,08,032,735,9533,681,038,451,163,03

1403,07,282,720,2533,661,024,501,084,50

فلزات گرانبها

سکه و دلارانرژی

لومینیوممستاریخفلزات رنگی نیکلقلعسربرویآ

1403,08,0895552662313120123142915907,5

1403,08,0795592652315720323132515990

1403,08,0495732675310720493090616143

1403,08,0395662642318420783090716289,5

1403,08,0295112660316120593101616272

1403,08,0196212639314820803131316504

گاز طبیعینفت WTI  نفت برنتنفت سنگین ایرانتاریخ

1403,07,2373,7877,6402,489

1403,07,2173,1578,7602,628

1403,07,2073,1579,1975,782,635

1403,07,1971,4678,9975,512,679

1403,07,1873,1576,6173,222,643

1403,07,1774,5577,5373,92,706

زادسکهتاریخ دلار نیمادلار آ

1403,08,08494,900,000685,466490,710

1403,08,07481,950,000678,241490,459

1403,08,06468,700,000664,259490,158

1403,08,05465,150,000658,238489,728

1403,08,03487,300,000686,636488,317

1403,08,02489,950,000681,793486,897

بازار جهانی

تحلیلگر: ریحانه پرویزیان

نفت تحت فشار و 
چشم انداز باثبات 

محـــصولات کشاورزی 
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قیمــت طــلا در حــال ثبــت رکورد هــای جدیــد اســت و قیمــت آن • 

در حــال حاضــر ۲۷۸۶ دلار در هــر اونــس اســت.

کلیات لایحه بودجه ۱۴۰۴ تصویب شد.• 

ــد در •  ــده ۳۰ درص ــال آین ــورم س ــال ۱۴۰۴ ، ت ــه س ــه بودج در لایح

نظــر گرفتــه شــده اســت.

وزیر صمت: تلاش می کنیم تا نرخ ارز نیما به بازار آزاد نزدیک شود.• 

در عملیــات بــازار بــاز هفتــه جــاری، بانــک مرکــزی از ۲۸۷.۵ همــت • 

ســفارش ارســال شــده تنهــا ۲۴۷ همــت آن را پذیرفــت. ارزش 

اعتبــار سررســید شــده ۲۵۱.۲ همــت بــوده اســت. ۴.۲ همــت 

جــذب پــول و ۴۰ همــت عــدم پاســخگویی بــه اعتبــار موردنیــاز 

ــت  ــز ۵.۴ هم ــری نی ــات اعتبارگی ــاد. در عملی ــاق افت ــا اتف بانک ه

اعتباردهــی و ۷.۱ همــت بازخریــد انجــام شــد تــا در ایــن قســمت 

هــم ۱.۷ همــت جــذب پــول رخ دهــد. آمارهــا همچنــان حاکــی از 

سیاســت های انقباضــی اســت.

قرعه کشــی خودروهــای وارداتــی امــروز انجــام خواهــد شــد • 

و نتایــج آن شــنبه روی پنــل کاربــری متقاضیــان قابــل رویــت 

هــزار   ۷۸ مجمــوع  از  شــده،  ارائــه  آمــار  اســاس  بــر  می باشــد. 

ــد، ــرده بودن ــود ک ــاب خ ــردن حس ــی ک ــه وکالت ــدام ب ــه اق ــر ک نف

۷۳ هزار نفر به صورت قطعی ثبت نام کردند.

NEWS اخـــبار کــــوتاه هفــته

"احسان عبادی""احسان عبادی"

افزایش سرمایه  از طریق سلب حق تقدمافزایش سرمایه  از طریق سلب حق تقدم

نحوه تعیین قیمت سهام در پذیره نویسی عمومی

به  توجه  با  عمومی  عرضه  در  سهم  قیمت 

بررسی های کارشناسی و روند حاکم بر بازار تعیین 

شده و در مجمع عمومی شرکت یا هیات مدیره 

قیمت  کنید  فرض  می شود.  تصویب  شرکت، 

از  را  باشد،۵۰۰تومان  تومان   ۵۰۰ نویسی  پذیره 

۱۰۰ تومان (ارزش اسمی هر سهم) کم میکنیم و 

عدد ۴۰۰ تومان به دست می آید که به این مابه 

التفاوت صرف سهام می گوییم.

نحوه استفاده از صرف سهام

ایجاد  سهام  صرف  سرمایه  بازار  قوانین  مطلبق 

العاده  فوق  عمومی  مجمع  تصمیم  با  شده 

ازاي آن،  یا در  اندوخته منتقل گردد  می تواند به 

سهام  صاحبان  به  جایزه)  (سهام  جدید  سهام 

سابق تعلق گیرد، که در ایران معمولا روش دوم 

را استفاده می کنند.

مثال: فرض کنید سرمایه فعلی شرکتی ۱۰۰ میلیارد 

تومان است و تعداد سهام آن ۱ میلیارد سهم.

۵۰) تومان  میلیارد   ۵۰ می خواهد  شرکت  این 

درصد) از طریق سلب حق تقدم افزایش سرمایه 

بدهد، قیمت تعیین شده برای پذیره نویسی ۵۰۰

تومان اعلام شده است پس باید ۱۰۰ میلیون سهم 

منتشر کند .   منتشر کند .   

یکـی از روش هـای افزایـش سـرمایه، افزایـش سـرمایه بـه روش سـلب حـق تقـدم یـا صـرف 

سـهام اسـت. در ایـن روش، شـرکت سـهام خـود را از طریـق پذیره نویسـی و بـا قیمتی بیش 

از قیمـت اسـمی در بـازار به فروش می رسـاند. سـپس تفاوت حاصل از قیمـت فروش و قیمت 

اسـمی را یـا بـه حسـاب اندوختـه منتقـل می کند یا در ازای آن، به سـهامداران سـابق شـرکت، 

سـهام جایـزه تخصیـص می دهـد. ایـن روش درواقـع بـه معنـای افزایش سـرمایه با سـلب حق 

تقدم از سـهامداران فعلی شـرکت و عرضه عمومی سـهام جدید در بازار سـرمایه است. به عبارت 

دیگر، در این روش اولویتی برای سـهامداران فعلی برای شـرکت در افزایش سـرمایه وجود ندارد 

و سـهام جدیـد، از طریـق پذیره نویسـی در مدت کوتاهـی در بازار به فروش می رسـد.

از محـل فـروش حق تقدم هـای جدید ۵۰ میلیارد 

تومـان منابـع جـذب شـده اسـت امـا ۴۰ میلیـارد 

ایجـاد شـده  بـه عنـوان صـرف سـهام  تومـان آن 

شـناخته مـی شـود کـه بـه نسـبت سـرمایه قبلـی 

شـرکت بـه سـهامداران قبلـی سـهام جایـزه داده 

می شود، بنابراین:                                 ۴۰۰=۵۰۰-۱۰۰

همانگونه که مشـاهده می کنید به سـهامداران 

شـد  اضافـه  سـهام  ۴۰درصـد  شـرکت  فعلـی 

درصورتیکـه افزایـش سـرمایه شـرکت ۵۰ درصـد 

بـود دلیل این موضوع ماهیـت این مدل افزایش 

سـرمایه اسـت؛ "سـلب حـق تقـدم از سـهامداران 

فعلـی" کـه بـه عنـوان یکـی از معایـب ایـن مـدل 

افزایـش سـرمایه شـناخته مـی شـود.

مزایـای افزایـش سـرمایه از محـل صـرف سـهام بـا 

سـلب حـق تقـدم

ورود منابع جدید به شرکت -  افزایش تعداد سهام 

افزایـش  زمانـی  فرآینـد  کاهـش   - شـرکت  شـناور 

سـرمایه (نسبت به افزایش سـرمایه - از محل صرف 

سـهام بـا حفـظ حـق تقـدم) - معافیـت مالیاتـی




