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نگاهی به شرکت

سال مالي : 12/29سرمايه: 502.900 میلیون ريالنماد شرکت:فلوله
ارزش ويژه هر سهم:1.272 ريالآخرين قیمت:1.619 ريالحجم مبنا:312.110

درصد سود تقسیمي سال قبل: 142 %پیش بیني EPS سال 94 : 48ريال
P/E صنعت: 7.85مرتبهP/E شرکت:  33.72 مرتبه

بازده کل سال جاری: %51.89بازه قیمتی سال:1008-2139

عوامل بنیادی موثر بر شرکت
بر  بالغ  تولیدی  توان  دارای  مجموعا  که  دارند  نايژه حضور  وهامون  ايران  سازی  وماشین  لوله  دو شرکت  لوله  تولید  در صنعت 
210هزار تن لوله در سال می باشند که مجموعا بسختی قادر به پاسخگوئی به نیاز داخلی در صورت رونق کسب وکار می باشند و 
با توجه به نیازهای کشورهای منطقه در صورت برداشته شدن تحريم ها ،بازسازی روابط سیاسی و اقتصادی و از بین رفتن موانع نقل 

وانتقال پول بازار بسیار بزرگی را می توان انتظار داشت .
مشتريان عمده محصولات شرکت در کشور ،شرکتهای دولتی آب وفاضلاب وآب منطقه ای وابسته به وزارت نیرو ودرخارج از 

کشورپیمانکاران وابسته به بخش آب وفاضلاب می باشد .
با توجه به سیاست کنترل تورم با پايین نگه داشتن سطح تقاضا و ادامه رکود در سال 93 سازمانهای آب وفاضلاب در رکود بسیار 
شديدی بسر بردند و بدلیل عدم اختصاص بودجه کافی به اين سازمانها ،فروش داخلی را با چالش وکاهش چشمگیری مواجه کرده 

است .
فاکتور اثر گذار ديگر عدم پرداخت بدهی های وزارت نیرو و ايجاد خلاء و کمبود سرمايه در گردش و افزايش جريمه های مربوط 

به تامین مالی در اين راستا می باشد.
با توجه به توافق هسته ای و مثبت تر شدن بازار پروژه ها ی زير بنايی کشور مخصوصا در زمینه نفت وآب،با فروش نفت و برداشته 
شدن تحريم ها انتظار می رود فروش شرکت روند رو به رشدی را شاهد باشد .همچنین با سرمايه گذاری خارجی ، پروژه های 

زيربنايی وصنايع کشور وپروژه های وزارت نیرو رونق خواهد گرفت .

خلاصه نکات کلیدی ترازنامه
در رابطه با اقلام ترازنامه ای نکات زيرقابل اهمیت می باشند:

• دارايی های جاری شرکت طی سالهای اخیر روند افزايشی داشته است که عمدتا ناشی از افزايش موجودی کالا و حسابهای 
دريافتنی می باشد. 

• دارايیهای غیر جاری شرکت طی سالهای اخیر روند افزايشی داشته است که عمدتا بابت تجهیز کارخانه شمس آباد می باشد.
• بدهیهای شرکت طی سالهای اخیر روند افزايشی داشته است.

• سود انباشته شرکت در سالهای اخیرروند کاهشی داشته است .
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مقایسه نموداری
     1. نمودار مقایسه ای سود آوری شرکت

سودآوری شرکت در سال های اخیر به علت کاهش شديد مقدار فروش روند کاهشی داشته است ولیکن در سال 93با رشد نسبتا 
خوب نرخ فروش و بهبود اندک مقدار فروش افزايش يافته است .

     2.مقایسه 6 ساله حاشیه سود

حاشیه سود شرکت درسال های اخیر به استثنای سال قبل روند کاهشی داشته است  .

     3.ترکیب بهای تمام شده 3 ماهه 94

بهای تمام شده شرکت عمدتا از مواد تشکیل شده است .آهن قراضه اصلی ترين جزء مواد مصرفی محسوب می شود.
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نسبتهای مالی

پیش بینی سود سال 1394
     1.مفروضات بودجه

• در رابطه با مقدار فروش با توجه روند سالهای گذشته ،کمتر درنظر گرفته شده است وترکیب فروش مطابق بودجه 3 ماهه می باشد.
• در رابطه با نرخ فروش محصول اصلی شرکت )لوله های نشکن چدنی(،نرخ فروش صادراتی معادل بودجه در نظر گرفته شده 

است )کاهش 17درصدی نسبت به سال گذشته ( وبابت نرخ فروش داخلی تقريبا مطابق نرخ سال گذشته در نظر گرفته شده است .
• با توجه به کاهش شديد نرخ آهن قراضه در چند ماه اخیر برای تحلیل فوق تقريبا معادل نرخ 3ماهه واقعی منظور شده است .

• در رابطه با هزينه حقوق ودستمزد حدود 20درصد افزايش نرخ نسبت به سال 93 درنظرگرفته شده است.

• ساير هزينه ها با يک رشد منطقی در نظر گرفته شده است .



1394 ماه  صـفحـهمرداد   5

بنیـادیواحـد مشـاوره سرمـایه گـذاری شـرکـت کـارگـزاری نـهایت نـگر تحلـیل 

صفـحـه 5 لوله و ماشین سازی ایران

     2. پیش بینی سود

نتیجه گیری:
• با توجه به مفروضات در نظر گرفته شده در بالا انتظار می رود شرکت در سناريو اول با مقدار فروش 45000 تن ،قادر به ساخت 
398 ريال سود به ازای هر سهم باشد و در سناريو دوم که مقدار فروش تقريبا مطابق سال گذشته در نظر گرفته شده است حدود 

204ريال سود به ازای هر سهم برآورد می شود .
• در صورتی که نرخ فروش صادراتی را تقريبا مطابق سال گذشته در نظر بگیريم در سناريو اول 526 ريال و در سناريو دوم332 

ريال برای هر سهم برآورد می شود . 


