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 شماره 7864
بازار سرمایه

کاهش 44 درصدی ارزش سهام چوب و کاغذ در یک سال گذشته
»ایران« آخرین وضعیت شرکت های صنعت چوب و کاغذ را بررسی کرد

سرمایه‌گذاری ناکارآمد و افزایش قیمت نهاده‌ها، بازدهی این صنعت را کاهش داده است
گــروه اقتصــادی  - صنایــع ســلولزی )چــوب و کاغــذ( 
در ایــران به عنوان یکــی از یازده صنعت اســتراتژیک 
شناخته می‌شود. این صنعت به دلیل محدودیت در 
تأمین مواد اولیه، نتوانســته به صورت مناســبی رشــد 
کنــد که این امر به تأمین نیــاز داخلی از طریق واردات 
منجــر شــده اســت. صورت‌هــای مالــی شــرکت‌های 
بورسی این صنعت نشــان می‌دهد، افزایش هزینه‌ها 
و کاهــش نقدینگــی بــه کاهش حاشــیه ســود خالص 
شــرکت‌ها منجر شــده اســت. همچنین آمارها نشــان 
می‌دهد که در طول یک سال گذشته ارزش سهام این 
صنعــت در حــدود 44 درصــد کاهش داشــته و از این 
نظر ســهامداران با زیان بســیار زیادی مواجه شده‌اند. 
با کاهش ارزش قیمت ســهام و خروج ســرمایه از این 
صنعــت، نســبت قیمت بــه ســود )P/E( بــه کمترین 
مقدار خود در طول یک ســال گذشــته رسیده است. با 
این حال آمارها همچنان خروج ســهامداران حقیقی 
از ایــن صنعت را نشــان می‌دهد. گــزارش پیش رو به 

بررسی عملکرد صنعت در بازار سهام می‌پردازد.
ëëصنایع سلولزی از کمبود نقدینگی رنج می‌برند

آمارها نشــان می‌دهد، دوره وصول مطالبات برای 
صنعــت بــه حــدود 136 روز و دوره گــردش موجودی 
کالا به 70 روز رســیده است. این موضوع باعث کمبود 
ایــن  افزایــش ریســک‌های عملیاتــی در  و  نقدینگــی 
صنعت شــده اســت. کمبود نقدینگی در این صنعت 
به‌طور کلی مربوط به دریافت مطالبات از مشــتریان و 
افزایش روزافزون قیمت مواد اولیه است. این موضوع 
که در چند سال اخیر به صورت قابل توجهی حاد شده، 
مستقیماً بر بازرگانی و تأمین و تولید و فروش صنعت 
تأثیر‌گذار است. با توجه به اینکه بخش مهمی از منابع 
مالــی از طریق تســهیلات بانکــی تأمین می‌شــود این 
صنعت با ریسک نرخ بهره نیز مواجه است. بررسی‌ها 
نشان می‌دهد در 5 سال اخیر بدهی شرکت‌های فعال 
در این صنعت به سیستم بانکی افزایش یافته که این 
موضوع دسترســی به ســرمایه درگردش و منابع مالی 
جدید برای اجرای طرح‌های توسعه‌ای را محدود کرده 

است.
ëë ،نهاده‌هــا قیمــت  رشــد  و  ناکارآمــد  ســرمایه‌گذاری 

بزرگ‌تریــن مشــکلات صنعت چــوب و کاغــذ در ایران 
است

در جهان، این صنعت تحت تســلط شرکت‌های 

امریــکای شــمالی ، شــمال اروپــا و شــرق آســیا قرار 
دارد و البتــه امریکای‌لاتیــن و اســترالیا نیــز در ایــن 
صنعــت فعالیــت قابــل توجهــی دارنــد. در چنــد 
ســال آینده انتظار می‌رود که کشورهای پرجمعیت 
و دارای منابــع کافــی ماننــد هنــد و چیــن بــه عنوان 
بازیگــر اصلی ایــن صنعت به شــمار روند. صنعت 
بســته‌بندی کاغذ، در حال حاضر بزرگ‌ترین بخش 
مصرف‌کننــده تولید جهانی کاغذ اســت که بیش از 
نیمــی از مصرف را بــه خود اختصاص داده اســت. 
ایــن صنعت ســریع‌ترین بــازار در حال رشــد با نرخ 
رشــد 7.5 درصد در بــازه زمانــی 2022-2016 بوده 
و ارزش صنعت بســته‌بندی کاغذ بــه بیش از 345 

میلیارد دلار رسیده است.
به‌منظــور  ایــران  در  محــدودی  کارخانه‌هــای 
و همچنیــن  کاغــذ  و  از ضایعــات چــوب  فــرآوری 
اســتفاده از نهاده‌هــای جایگزیــن مشــغول بــه کار 
شــده‌اند. یکــی از نهاده‌هــای جایگزین بــرای تولید 
کاغــذ، بــاگاس )تفالــه گیــاه نیشــکر یــا باقی‌مانــده 
فیبــری ســاقه نیشــکر( اســت که بــا توجه بــه تولید 
صنعت‌هــای  و  کشــت  در  محصــول  ایــن  فــراوان 
جایگزیــن  بهتریــن  می‌توانــد  بــاگاس  خوزســتان، 
جنگل‌هــا باشــد. بیشــترین تولیــد کاغــذ و مقــوای 
کشــور مربوط به کاغذ‌های لاینر و فلوتینگ بوده که 
حــدود 50 درصــد تولید کاغــذ و مقوای کشــور را به 
خود اختصاص داده اســت. همچنین در سال‌های 
اخیر سرمایه‌گذاری زیادی برای تولید تیشو صورت 
پذیرفتــه به طوری کــه تولید این محصول در ســال 
1400 به حدود 800 تن در روز رســیده است. بحران 

آب و تغییر الگوی مصرف در کشورهای خاورمیانه 
باعث توجه بیشتر به این صنعت شده است. طبق 
آمار ســندیکای تولید‌کنندگان مقوا و کاغذ در ایران، 
ســرانه مصرف کاغذ 22 کیلوگرم بــوده در حالی که 
متوســط مصرف ســرانه جهانی 54 کیلوگرم است. 
ایران ســالانه 380 هزارتن کاغذ تحریریه و روزنامه 
نیــاز دارد در صورتــی کــه کل ظرفیــت تولیــد ایــن 
محصول در کشــور 180 هزار تن است. این صنعت 
در ایران با چالش‌هایی مانند عدم توازن در زنجیره 
تولید، حمل و نقل، انرژی، مسائل زیست‌محیطی، 
تکنولــوژی، منابــع انســانی، عدم توجه بــه مقیاس 
کوچــک،  و  ناکارآمــد  ســرمایه‌گذاری‌های  و  تولیــد 
رکــود بــازار مصــرف، تأمیــن مالــی و عــدم ثبــات 
شاخص‌های کلان اقتصادی و قوانین مواجه است.

ëë بررســی شــاخص‌های عملکــردی صنعــت در بــازار
سهام

جــدول روبــه‌رو، برخــی نســبت‌های مربــوط بــه 
ارزندگی و سودآوری صنعت و شرکت‌های فعال در 
آن را نشــان می‌دهد. طبــق ارقام موجود در جدول، 
سهام شرکت‌های صنعت چوب و کاغذ در یک‌سال 
گذشــته با بازدهی منفی 44 درصدی روبه‌رو شده و 
نســبت )P/E( به حدود 11 رســیده اســت. همچنین 
نمودارها نشان می‌دهد که در طول یک‌سال گذشته 
ســهامداران حقیقی بیش از 35 میلیون برگ سهم 
را واگــذار کــرده و از ایــن صنعــت خــارج شــده‌اند. 
خــروج ســرمایه و کاهش تقاضــا از ایــن صنعت به 
کاهــش شــدید ارزش بــازار و نســبت‌های ارزندگــی 

منجرشده است.

امروز مجمع 9نماد بورسی برگزار خواهد شد

روز شلوغ مجامع
طبق اطلاعیه‌های منتشــر شــده در ســایت کدال، امروز 9نماد بورسی 
مجامــع خــود را برگزار خواهند کرد. در بین این شــرکت‌ها دو شــرکت 
پلاسکوکار سایپا )نماد پلاسک( و پاکسان )نماد شپاکسا(، در خصوص 
افزایش ســرمایه خــود تصمیم خواهند گرفت. در جدول زیر، لیســت 

شرکت‌ها و موضوع برگزاری مجمع آورده شده است.
ëë»افزایش 950درصدی سرمایه »شپاکسا

شرکت پاکسان به دنبال افزایش سرمایه خود از مبلغ 108میلیارد 
تومان به مبلغ یک هزارو 134میلیارد تومان اســت. افزایش ســرمایه 
مذکور از محل مازاد تجدید ارزیابی دارایی‌های ثابت و ســود انباشــته 
و بــه منظــور اصلاح ســاختار مالــی و در راســتای مفاد مــاده 14 قانون 
حداکثــر اســتفاده از تــوان تولیــدی و خدماتی کشــور، صــورت خواهد 
پذیرفــت. درگــزارش توجیهــی هیــأت مدیره بــرای افزایش ســرمایه 
ذکر شــده اســت، مبلــغ 814میلیــارد تومان از محــل تجدیــد ارزیابی 
دارایی‌هــای ثابت، صرفاً مربوط به تجدید ارزیابی زمین‌های شــرکت 
اســت که توســط هیأت کارشناســان رســمی دادگســتری ارزیابی شده 
اســت. همچنیــن مبلــغ 212میلیارد تومان از محل ســود انباشــته و با 
هدف ســرمایه‌گذاری در طرح توســعه واحد صابون‌سازی و جلوگیری 
از خــروج نقدینگــی خواهــد بــود. لازم به ذکر اســت که مجموع ســود 

انباشته شرکت در حدود 395میلیارد تومان است.
ëë»افزایش 60درصدی سرمایه »پلاسک

افزایش ســرمایه این شــرکت درحدود 54میلیارد تومان و از محل 
مــازاد تجدید ارزیابــی دارایی‌ها خواهد بود. این نوع افزایش ســرمایه 
منجر به ورود هیچ گونه منابع نقدی جدید به شــرکت نخواهد شــد و 
صرفاً به منظور اصلاح ســاختار مالی شرکت صورت خواهد پذیرفت. 
طبــق آخریــن صورت‌های مالی منتشــر شــده، این شــرکت در حدود 
22میلیــارد تومــان زیان انباشــته دارد که در حدود 25درصد ســرمایه 

ثبتی آن است.
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 بازده دارایی‌ها    )P/E( بازدهی سهام )یک‌ساله( نماد

14%10.3)46.42%( چکاپا

57%7.01)41.13%( لطیف

7%23.02)32.08%( چکارن

15%16.31)57.02%( چکاوه

15%10.92)44.42%( صنعت
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