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شرکت در بازار سرمایه۴۴
ظرفیت کشور% ۶۰بیش از 

درصدی از بازار بورس۲سهم 

کارخانه تولیدی۸۰بیش از 

بزرگترین صادر کننده منطقه

دومین تولید کننده منطقه بعد
از ترکیه

۱٫۶تولید دنیا با سهم ۷رتبه 
درصدی

صنعت 
سیمان
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در پروانه های احداث ساختمان کشوراسكلتسهم هر یک انواع 

16%15%16%16%16%20%19%21%22%25%31%

71%69%68%67%64%62%60%58%54%57%51%

13%16%16%16%16%18%18%20%21%17%18%

14011400139913981397139613951394139313921391

فلزی بتنی سایر

درصدی داشته است اما شیفت ساخت و ساز از اسکلت فلزی به ۴۰افتی بیش از ۹۲اگرچه میزان ساخت و ساز از سال 
.درصدی مصرف سیمان در ساختمان ها شده است۷۵باعث افزایش بتنی
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در صنعت سیمانسرمایه گذاریکاهش انگیزه 

در صنعت سیمان وجود دارد که پروژه ناتمام ۱۳در حال حاضر 
یده اندنرسبه نتیجه هیچ کدامدستوری هنوز قیمت گذاریبر اثر 

۱۱۵در حال حاضر هزینه احداث یک واحد یک میلیون تنـی در حـدود 
میلیـون ۱۰ایـن طـرح سـالانه استهلاکمیلیون دلار است، در حالی که 

میلیون دلار است ۸واحدهای فعلی سودآوریدلار و 
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نگاهی به صنعتترکیب هزینه های تولیدی

هزینه مواد
۲۶%

هزينه حقوق
هزينه استهلاک ۲۴%

۲%

هزينه انرژي 
۲۴%

هزینه حمل
۶%

ساير هزينه ها 
۲۰%

ایران
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نگاهی به صنعتمحدودیت های بورس کالا

کف عرضهنامتناسبمشخص کردن 1

خریدکدهایمحدودسازی۲

معاملاتمحدودیت های قیمت پایه و ابطال برخی ۳

بودن قیمت ها در سطح کشور نامتوازن۴
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چالش های صادرات

مالیات و عوارض
در دو سال اخیر شـرکت هـا بابـت 
صــادرات بایــد مالیــات و عــوارض 

پرداخت نمایند

محدودیت ها
داعش و طالبان در اطـراف و بسـته 
شدن مرزهـا در برخـی تـایم هـا و 

صمتمحدودیت های 

حداقلیقیمت های 
نداشتن اجماع شرکت های سـيمان

ایرانی و رقابت منفی مابين
ت کـه سبب شده استوليدکنندگان

در قیمت سیمان ایران کمترین عدد
جهان باشد

:مشکلات حمل
ــان • ــایی و ناوگ ــت جغرافی موقیع

نامتناسب عمده شرکت ها
اولویت صادرات بقیه محصولات•
بارگیری در حجم پا�ن•
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چالش های پیش روی صنعت سیمان

4۲

۱ ۳ ۵

ر مشکلات اقتصادی حاکم ب
ھ کش��ور س��بب ش��ده اس��ت ک��

س����ازباص����نعت س����اخت و 
آنج��ا از.ش��ودرک��ود مواج��ھ 

ھ ک��ھ ص��نعت س��یمان وابس��ت
ه صنعت ساخت و س�از ب�ود
ا ھمین امر صنعت سیمان ر

نی�����ز تح�����ت ت�����اثیر رک�����ود 
صنعت ساخت و ساز ق�رار

.داده است

اولیــه مهــم متریــال
ن برای تولیـد سـیما

کـه. استنسوزآجر 
ــا  ــته از اروپ در گذش

ـــامین  ـــدت ومی ش
وبی کیفیت بسیار خ

داشـــت در حـــال 
حاضــــر امکــــان 
ــه آجــر  دسترســی ب

روپا با کیفیت انسوز
ــریم  ــل  تح ــه دلی ب

شـــرکت هایبــرای 
امکان پــذیرســیمان 

نیست

قطعی بـرق و سـوخت 
ی در فصول مختلف یک

و اصـــــــــلی تریناز 
چالش هــایمهم تــرین

ماربه شصنعت سیمان 
فصــل هایدر . مــی رود

ه زمستان و تابستان بـ
دلیل کاهش و افزایش
ا دما، صنعت سیمان بـ

کــاهش گــاز و قطعــی 
. می شودبرق مواجه 

یز در فصل زمستان ن
به دلیل کاهش هوا،

ساخت و سـازها تـا 
حدود زیادی کاهش 

می کندپیدا 

دیگر چالش بـزرگ صـنعت
ــازی  ــازی و بازس ــدم نوس ع

ایـن . خطوط تولیـد اسـت
ــعه و  ــان توس ــکل امک مش
افـــزایش تولیـــد را بـــرای 

سـیمان بسـیارشرکت های
. می کندسخت 
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صورت های مالیدارایی: ترازنامه

1395139613971398139914001401140214031404)میلیارد تومان(دارایی 
 554 111 98 87 53 21 6 4 7موجودی نقد

 602 152 202 162 78 17 13 11 7سرمایه گذاری کوتاه مدت
 476 479 291 73 111 82 71 0 118 123ادریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ه

 1,386 1,090 788 568 327 132 95 72 75موجودی مواد و کالا
 105 190 249 67 122 38 2 0 3 1پیش پرداخت ها

 0 0 0 11 10 9 2 0 0دارایی های نگهداری شده برای فروش
2142081912997009671,6282,0233,122جمع دارا�های جاری

 0 0 0 0 0 0 0 0 0مدتحسابها و اسناد دریافتنی تجاری بلند
 227 157 122 116 117 117 124 148 135سرمایه گذاریهای بلند مدت

 0 0 0 0 0 0 0 0 0سرمایه گذاری در املاک
 473 196 192 179 167 174 192 227 233دارا�های ثابت مشهود

 7 7 7 5 4 4 4 4 4دارا�های نامشهود
پیش پرداخت های سرمایه ای

 47 30 18 10 15 6 4 4 3سایر دارایی ها
374383324301303310340391754جمع دارا�های غیرجاری

5885915156001,0041,2771,9682,4133,876جمع دارا�ها
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صورت های مالیترکیب دارایی: ترازنامه

82%

میانگین 5 14031404شرح
ساله

%11%18%5موجودی نقد
%14%19%7سرمایه گذاری کوتاه مدت

%17%15%24حسابها و اسناد دریافتنی تجاری
%49%44%54موجودی مواد و کالا
%9%3%9پیش پرداخت ها

ترکیب دارایی جاری شرکت

600 1,004 1,277
1,968 2,413

3,876 3,876

1399 1400 1401 1402 1403 1404
دارایی جاری دارایی بلند مدت
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صورت های مالیبدهی: ترازنامه

1395139613971398139914001401140214031404)میلیارد تومان(بدهی 
 986 505 292 209 166 93 106 0 106 89 هاپرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی
بدهی به شرکتهای گروه و وابسته

 248 55 63 37 43 41 22 14 8پیش دریافتها
 170 166 150 45 32 16 2 3 4ذخیره مالیات بر درامد

 13 22 13 6 11 4 4 53 58سود سهام پیشنهادی و پرداختنی
 377 184 171 67 58 60 79 191 200حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

 0 0 0 0 0 0 0 0 0ذخایر
 0 0 0 0 0 0 0 0 0بدهی های مرتبط برای فروش

3603662132133103646889331,795جمع بدهیهای جاری
 0 0 0 0 0 0 0 0 0حسابها و اسناد پرداختنی بلند مدت

 0 0پیش دریافتهای غیرجاری
 0 0 0 0 5 7 9 4 9تسهیلات مالی دریافتی بلند مدت

 107 71 49 36 24 19 12 8 7ذخیره مزایای پایان خدمت
1512222629364971107جمع بدهیهای غیر جاری

3753782342393394007371,0041,901جمع بدهیهای جاری و غیر جاری
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صورت های مالیترکیب بدهی: تراز نامه

96%

میانگین 5 14031404شرح
ساله

%53%55%54حسابها و اسناد پرداختنی تجاری
%11%14%6پیش دریافت ها

%14%9%18ذخیره مالیات بر درامد
%2%1%2سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

%21%21%20حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

ترکیب بدهی های جاری شرکت

239 339 400
737

1,004

1,901

1399 1400 1401 1402 1403 1404
بدهی جاری بدهی بلند مدت
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صورت های مالیمحل تامین دارایی ها

بدهی
۵۹%

حقوق صاحبان سهام
۴۱%

تومان۲۲۱ارزش دفتری 

سهمهرازایبهانباشتهسودتومان 112
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صورت های مالیخلاصه وضعیت شرکت

1 4 28 83

347
482

800 769

1,243

1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403 1404

2,133,812
37,995

25
38%

2,097,904
63,001

16
26%

)تن(مقدار فروش 

)ریال(نرخ دلار موثر شرکت 

)تن/دلار(متوسط نرخ فروش 

حاشیه سودکل شرکت

2,460,373
99,271

13
18%

2,340,611
140,619

13
31%

2,629,645
232,634

17
41%

2,615,335
247,717

23
36%

2,252,916
332,931

27
59%

2,536,119
408,630

24
49%

2,189,515
659,027

25
46%

نمودارخطی سود خالص بر حسب میلیارد تومان
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صورت های مالی)میلیارد تومان(تغ�رات صورت سود و زیان

1395139613971398139914001401140214031404شرح

 3,658 2,515 2,003 1,498 1,015 419 318 216 199 175فروش

(1,963)(1,289)(828)(952)(595)(288)(260)(160)(124)(138)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 1,696 1,226 1,175 546 420 131 58 56 76 36ناخالص) زیان(سود 

(559)(572)(345)(91)(56)(31)(24)(23)(29)(22)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

(28) 27(5)(6)(2)(1)(1)(15)(12)(11)ی عملیاتی) هزینه ها(خالص سایر درامدها 

 1,109 681 824 449 361 99 32 18 35 3عملیاتی) زیان(سود 

(55)(40)(24)(14)(13)(15)(31)(34)(36)(41)هزینه های مالی

 311 235 133 83 27 14 30 20 2 13خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 1,366 876 934 517 375 99 32 4 1(25)خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات) زیان(سود 

(124)(108)(134)(35)(29)(16)(3)---مالیات

 1,243 769 800 482 347 83 28 4 1(25)خالص عملیات در حال تداوم) زیان(سود 

----------عملیات متوقف شده پس از اثر مالیاتی) زیان(سود 

 1,243 769 800 482 347 83 28 4 1(25)خالص) زیان(سود 

 184 154 160 197 142 34 12 2 1(12))تومان(سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 675 500 500 245 245 245 245 245 210 210سرمایه

1395139613971398139914001401140214031404شرح

%46%49%59%36%41%31%18%26%38%21حاشیه سود ناخالص

%30%27%41%30%36%24%10%8%18%2حاشیه سود عملیاتی

%34%31%40%32%34%20%9%2%0%14-حاشیه سود خالص
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صورت های مالیاقلام صورت سود و زیان بر اساس درصدی از فروش
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صورت های مالیتغ�رات حاشیه سود ناخالص
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صورت های مالی)میلیارد تومان(صورت جریان وجوه نقد چهار فصل اخیر 

1,359

150

309

350

-112

-1,124

-181

-731

1248

583

21

نقد حاصل از 
تعملیات شرک

مالیات بر 
درامد 

پرداختنی

نقد  ناشی از 
فعالیتهای 

عملیاتی

واگذاری 
سرمایه گذاری
ها و دارایی ها

پرداختی  
بابت سرمایه
گذاری ها و 

دارایی ها

سود دریافتی
سرمایه گذاری

ها

جریان خالص 
وجه نقد قبل 
از فعالیتهای 
تامین مالی

وجوه 
دریافتنی 
حاصل از 
استقراض

پرداخت   بابت
اصل استفراض

سود پرداختی
بابت 

استقراض و 
سهام 

سایر فعالیت
های تامین 

مالی

خالص 
تغ�رات نقد

دوره
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کارشناسی سودآوری)تن(تولید 
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کارشناسی سودآوری)تن(مقدار فروش 
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کارشناسی سودآوری)کیلو گرم/ریال(پیشبینی نرخ فروش 

22,674 26,569 25,174 
32,409 

20,841 23,556 25,544 
33,705 

0

20,000

40,000

1399 1400 1401 1402 1403 1404 ۱۴۰۵ماهه ۴ بودجه اعلامی ۱۴۰۵کارشناسی  ۱۴۰۶کارشناسی 

سیمان پاکتی سیمان فله
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کارشناسی سودآوری)میلیون ریال(مبلغ فروش پیش بینی

13,272

10,172

1,135

3,658
2,5152,0031,498

۱۴۰۵1404140314021401ماهه ۱۴۰۵۴کارشناسی ۱۴۰۶کارشناسی 
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کارشناسی سودآوری)میلیارد تومان(تولید هزینه هایکارشناسی 
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کارشناسی سودآوری)تن /دلار( تولیدهزینه های
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کارشناسی سودآوری)میلیارد تومان(ارز تسعیرسود حاصل از 

1,8
77

26
4

1,17
7

2,9
84

45
2 74

6 1,19
9 1,4

90

2,6
84

1399 1400 1401 1402 ۱۴۰۳نه ماهه  بودجه ادامه سال 
۱۴۰۳

بودجه کل سال 
۱۴۰۳

۱۴۰۳کارشناسی  ۱۴۰۴کارشناسی 
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سود صندوق و سپرده ها

14

42
2

1,18
5

3,1
88

2,0
79

2,7
62

2,8
62

3,6
01

1399 1400 1401 1402 ۱۴۰۳نه ماهه  ۱۴۰۳بودجه کل سال  ۱۴۰۳کارشناسی  ۱۴۰۴کارشناسی 



1

2

3

4

5

تحلیل تکنیکال

نگاهی به صنعت

معرفی شرکت

بررسی صورت های مالی

سود آوریبررسی 

نتیجه گیری6



۲۳www.novinib.com۲۹نلسون ماندلا، بلوار گل آذین، پلاک ۸۴۳۴۱۰۰۰۰

کارشناسی سودآوری)میلیارد تومان(صورت سود و زیان تاریخی و پیش بینی شده 

کارشناسی 14001401140214031404
1405

کارشناسی 
1406

1,015 1,498 2,003 2,515 3,658 5,615 8,568 
(595)(952)(828)(1,289)(1,963)(2,807)(4,598)
41%36%59%49%46%50%46%
420 546 1,175 1,226 1,696 2,808 3,970 
(56)(91)(345)(572)(559)(1,241)(2,048)
(2)(6)(5)27 (28)20 29 

36%30%41%27%30%28%23%
361 449 824 681 1,109 1,587 1,951 
(13)(14)(24)(40)(55)(82)(123)
27 83 133 235 311 695 796 
(29)(35)(134)(108)(124)(186)(246)
34%32%40%31%34%36%28%
347 482 800 769 1,243 2,013 2,378 
245 245 500 500 675 675 675 
142 197 160 154 184 298 352 

سود و زیان عملیاتی

هزینه عمومی
سایر  عملیاتی

حاشیه سود عملیاتی

هزینه مالی

حاشیه سود خالص
سود و زیان خالص

سرمایه
سود هر سهم (تومان)

سایر غیرعملیاتی
مالیات

فروش
بهای تمام شده

حاشیه سود ناخالص
سود و زیان ناخالص



۲۳www.novinib.com۳۰نلسون ماندلا، بلوار گل آذین، پلاک ۸۴۳۴۱۰۰۰۰

کارشناسی سودآوری۱۴۰۴تحلیل حساسیت سال 

08090100110120150160
2.01,7282,0852,4422,7993,1574,2294,586
2.11,9072,2922,6763,0603,4444,5974,981
2.22,0912,5022,9133,3253,7364,9705,382
2.32,2772,7163,1553,5934,0325,3475,786
2.42,4672,9333,3993,8654,3315,7286,194
2.52,6593,1523,6464,1394,6336,1136,606
2.62,8543,3743,8954,4164,9376,5007,021
2.93,2493,8254,4024,9785,5547,2847,860
3.13,6524,2844,9165,5486,1808,0768,708

تحلیل حساسیت سود هر سهم سال 1403  شرکت به مقدار تولید و فروش و دلار
نرخ دلار موثر (نیمایی)
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۲۳www.novinib.com۳۱نلسون ماندلا، بلوار گل آذین، پلاک ۸۴۳۴۱۰۰۰۰

کارشناسی سودآوریتاریخی شرکت،صنعت و بازارP/Eنسبت 



۲۳www.novinib.com۳۲نلسون ماندلا، بلوار گل آذین، پلاک ۸۴۳۴۱۰۰۰۰

کارشناسی سودآوریسالانهP/Eتغ�رات 



با تشکر
واحد سرمایه گذاری

۱۴۰۴آبان 


