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 معرفی شرکت 
تاســیو و در ســا   ۱۳۶۷ســاوه در ســا    نشــرکت ســیما

رکت در دو واحد  برداری رسـیده اسـتا این ش ـبه بهره ۱۳۷۵
فـاز  بـه تیدیـد ســـــــیمـان ســـــــ یـد و ســـــــیمـان   ۲و هر واحـد 

 استا خاکستری مشغی 

 هزارتن و ۳۲۵سـاننه  دسـ ی ظرفیت اسـم  تیدید سـیمان 
ــتری  ۲٬۲۵۰ ــیمان خاکسـ روز تایم عملیات    ۳۰۰با  هزارتن سـ

 باشدادر سا  م 

در بازار دوم فرابیرس  ۱۳۹۸شـرکت سـیمان سـاوه در سـا  
 پذیرفته شده استا

 فضای حاکمیتی 
گذاری ســیمان ســیمان ســاوه واحد فرع  شــرکت ســرمایه

زســـــــتـان وســـــــ ـارسر و واحـد نهـای  شـــــــرکـت  فـارس و خی
 شیداتامین اجتماع  وشستار محسیب م  گذاریسرمایه
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   بررسی عملکرد 
در سیمان س ید  سـاوه با رشـد تیدید ظرفیت تیدید عمل  
درصد ظرفیت اسم  خید رسیده    ۹۰و خاکستری به حدود  

 ااست

افزایش تیدیــد افزایش یــافتــه  پــای مقــدار تنــاو فروش  هم
همچنین میزان فروش صــــــــادرات  شـــــــرکـت در اســــــــت و 

 های اخیر با افزایش همراه بیده استاسا 

گذاری به مکانیزم عرضــه و تقاضــا در تغییر شــییه میمت
 همراه بیده استا بیرس کان  با افزایش نرخ فروش سیمان

خت سـربار سـاعملیات شـرکت را بهای تمام شـده بیشـتر 
 دهداتشکیل م 
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ــتمزد با حدود  ــربار  هزینه حقیس و دســـ  ۳۰در بخش ســـ
ــرفد ــد و هزینه میاد م ـ ــد    ۲۰با حدود  انروی  و رصـ درصـ

 سربار هستنداهای هزینه ترین آیتممهم

 بینی سودپیش 
های گذشــــته  همراه با افزایش فعادیت شــــرکت در ســــا 

عملیات  و خادص بیده  خش ناخادص ب ۳در  حاشــیه ســید 
 استا

ــید ناخادص از   ــیه سـ ــیده اســـت که  ۵۹٪ به ۲۹حاشـ ٪ رسـ
 ناش  از افزایش تیدید و فروش شرکت استا

 ۹و  ۱۳عملیات  و خادص نیز به ترتیب از  حاشــــیه ســــید 
درصـد رسـیده که نشـان از رونر در سـاوه   ۴۷و  ۴۹درصـد به 
 استا

  

سال ۱۳۹۹سال ۱۳۹۸سال ۱۳۹۷سال ۱۳۹۶سال ۱۳۹۵حاشیه سود

%59%50%39%31%29حاشیه سود ناخالص

%49%44%35%13%13حاشیه سود عملیاتی

%47%39%32%13%9حاشیه سود خالص
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کت  آخرین  ماهه شـــر  ۱۲فرصـــت اراگه گزارش  با گذشـــت 
  گزارش مـاهـانـه دیمـاه  ۱۴۰۰آمـار در دســـــــترس برای ســـــــا  

  حـدود ۱۴۰۰فروش شـــــــرکـت برای اســـــــتا دـذا برآورد  ۱۴۰۰
ه ترتیـب  و برای ســـــــا لیـارد تیمـان می  ۱٬۵۰۰ هـای آت  نیز بـ

 جدو  بانستا
های آت   رشـد رای سـا ب درصـد ۲۰تیرم  با در نظر گرفتن 

ســـا  یمان ت ۲۶٬۰۰۰ فرض از درصـــد ۲۰نه دنر ســـانمیمت 
ــیمان  ۱۴۰۱ ــتریو نرخ فروش ســــ دنری    ۱۸  داخل  خاکســــ

دنری   ۴۱کلینکر س ید صادرات  دنری   ۳۴ سیمان س ید
برآورد   دنری  ۱۸  صــــــادرات  کلینکر ســــــیمان خاکســــــتریو 
بین  به  های میرد پیششــــید ســــید هر ســــهم در ســــا م 

 اترتیب جدو  بان باشد

ریـاد  ســـــــهم در روز حـاضـــــــر    ۵۰٬۸۰۰میمـت بـا تیجـه بـه 
 شیدابرآورد م  تیب جدو فیروارد سهم به تر  P/Eنسبت 

 ارزشگذاری 
ا تیزیع شـــــید ببین  م با م روضـــــات گ ته شـــــده  پیش

ارزش روز هر   DDM٪  طبر روش ۷۰ ســـــید نقدی ســـــاننه 
 باشداریا   ۱۰۸٬۱۴۲سهم 

و  ریا  FCFE  ۱۱۹٬۵۳۳براســــاس روش ارزش هر ســــهم 
ا به طیر گرددبرآورد م  ریا  FCFF  ۱۱۱٬۷۳۹روشبراسـاس 

ریا  اســت که در  ۱۱۳٬۱۳۸میانگین ارزش هر ســهم ســاوه  
زیر ارزش ذات  در حا  معامله   درصــــــد ۱۲۳ضــــــر حا  حا
 استا

  

سال ۱۴۰۴سال ۱۴۰۳سال ۱۴۰۲سال ۱۴۰۱سال ۱۴۰۰فروش

              7,208,698              3,917,739              2,213,364             1,809,265             1,449,596درآمد عملیاتی

EPS7,910                    8,707                    10,132                   11,725                   13,473                   

P /E6.4                        5.8                        5.0                         4.3                         3.8                         
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 تحلیل تکنیکال 
در فرابیرس عرضــه شــده اســتا  ۹۸ ماه اســ ندســاوه در 

مرداد تیمان و ریزش از  ۱۵٬۶۰۰میمت تا  پو از رشد شارپ 
هزارتیمان نیســان  ۶تا  ۴در بازه تیمان    ٬۰۰۰ ۴تا میمت  ۹۹ 

 کرده استا  

ــهم  ــکســـــت ترندنین نزود  به ســـ در روزهای اخیر با شـــ
 تیمان در حا  حرکت استا ۶٬۰۰۰ت زون مقاومت  سم

این  شــکســت م  احتما  با تیجه به ارزندگ  بنیادی ســه
 امنطقه مقاومت  دور از ذهن نیست
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