
 

 

 

 

 

 

 

 

 

  

 

 

 

 

 

  

 

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 1401/12/29 سال مالی 
,4 خرداد 16 قیمت سهم )ریال( 228  

179،24 میلیارد ریال  -ارزش بازار   

 %24 درصد سهام شناور 

 %0 درصد تقسیم سود 

4% بازدهی یک ماهه   

 %31 بازدهی سه ماهه 

 %31 بازدهی شش ماهه 

17% بازدهی یک ساله   

 )کحافظ) حافظ کیو سرام یشرکت کاشتحلیل بنیادی 

                               

 شرکت سبدگردانی ویستا 

 1401ماه  خرداد
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حافظ   کی و سرام   ی شرکت کاش   معرفی   

شررهر  یکیهکتار در نزد  ۴۱به وسررعت   یبا ا داث  ارخانه ا  ۱۳۵۵خود را در سررال    تی عال  شررر ت  اشرری و سرررامیک  ا  

.  نمودی خود دیخطوط تول یو نوسرررررراز  زیتجهبا وقفه یکسررررررال تولید، اقدام به   ۱۳۹۵در سررررررال    سرررررر    و   ردآغاز    رازیشرررررر 

 محصولات تولیدی شر ت به سه دسته  لی،  اشی  ف،  اشی دیوار و  اشی پرسلانی طبقه بندی می شود. 

جمعا   –  7،500با ظر یت اسرمی روزانه     9و    8 از  -لو   سرایز بزر  و  محصرولات  )    شرر ت دو پروه  تولید  اشری پرسرلانی

به بهر     1400 ما میلیارد ریال در آذر   3،500 بر با سرمایه گذاری بالغ 8 از  نهایتا   آغاز و    1398( از سال  مترمربع    15،000

  99 (  1400ما  منتهی به   12رت مالی ) آخرین صررررو طبقتولید  اشرررری پرسررررلانی  9همچنین پروه   از    برداری  امل رسررررید

 .برآورد شد  است 1400و تاریخ بهر  برداری از آن تیر ما   درصد پیشر ت  یز ی داشته است

  درصد می باشد.  82با مالکیت  ایگستر آر  هیشر ت سرماسهامدار عمد  شر ت، در  ال  اضر 

 

 

 

 ظر یت اسمی  وا د  محصول  

 3,100,000 متر مربع   اشی دیوار 

 2,800,000 متر مربع   اشی  فی  

 3,000,000 متر مربع   اشی پرسلانی  
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   ک ی و سرام   ی صنعت کاش 

درصد از سهم   6.5و    2.8به ترتیب  ،  1399در سال میلیون متر مربع    179و صادارت  میلیون متر مربع    449ایران با تولید    شور

درصد  1 دود   ا  شر ت صنايع  اشي و سراميک  نی همچن را به خود اختصاص داد  است ام 5و  6و به ترتیب جایگا    جهانی

 دارد. اریدرصد سهم از بازار صادارت را در اخت 2در بازار داخل،  دی از سهم تول

درصد از ظر یت اسمی استفاد    63میلیون متر مربع می باشد  ه  دود    718ظر یت اسمی تولید  اشی و سرامیک در  شور  

 می شود.

درصد    70 ه عراق با سهم بیش از  باشد  به سه  شور عراق، ا غانستان و پا ستان می  درصد (    80) بیش از    عمد  صادارت  شور  

 . قرار گر ته است اتدر صدر  هرست صادر 
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(میلیون متر مربع ) صادرات صنعت  اشی و سرامیک 

(میلیون متر مربع ) مقدار  (دلار ) ارزش هر متر مربع 

16,093

449

ملیون متر مربع-2020مقدار تولید  اشی و سرامیک طی سال 

جهان ایران

2,769

179

ملیون متر -2020مقدار صادرات  اشی و سرامیک طی سال 
مربع

جهان ایران
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 روند نرخ های فروش کاشی شرکت با صنعت 

 

 فروش 

 

 

 

 

0.0

0.5

1.0

1.5
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3.0
3.5

4.0

4.5

5.0

1385 1386 1387 1388 1389 1390 1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399

(دلار / مترمربع ) نرخ صادارت  اشی و سرامیک شر ت و صنعت 

متوسط نرخ صادارتی  شور اشی  ف اشی دیوار

769,962

1,686,361 1,692,397

1,105,297

825,131

1,467,618
1,591,167

1,799,476

149,573

763,754

1,405,412

1,663,634

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

1397 1398 1399 1400

(  متر مربع ) مقدار  روش 

(متر مربع ) مقدار  روش  اشی دیوار  (متر مربع ) مقدار  روش  اشی  ف  (متر مربع )مقدار  روش  اشی پرسلانی 
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درصد ا زایش پیدا  رد   90 ه نسبت به مدت مشابه  می باشدمیلیارد ریال   4،700  دود 1400مبلغ  روش تجمعی  ل سال 

 . است

 

 

 

689,238

1,302,157

30,074

373,314

1,278,513

2,486,968

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

2,500,000

3,000,000
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میلیارد ریال-مبلغ  روش  

8%

32%

40%

7%

27%

36%
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30%
32%
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30%

35%

40%

45%

1398 1399 1400

 اشیه سود

 اشیه سود خالص اشیه سود عملیاتی اشیه سود ناخالص
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 ؛ 1401ما   اردیبهشتعملکرد 

 مبلغ  روش )میلیون ریال(   نرخ  روش )ریال(   تعداد  روش   تعداد تولید   وا د   نام محصول  

            روش داخلی:  

   334,900   2,048,719   163,468   195,845 متر مربع    اشي پرسلاني  

   127,850   1,410,090   90,668   56,821 متر مربع    اشي  ف  

   78,745   668,969   117,711   75,510 متر مربع    اشي ديوار  

 541,495 - 371,847 328,176 - جمع  روش داخلی  

            روش صادراتی:  

   6,182   564,051   10,960   10,960 متر مربع    اشي ديوار  

   86,161   666,798   129,216   129,216 متر مربع    اشي  ف  

  0  0  0  0 متر مربع    اشي پرسلاني  

 92,343 - 140,176 140,176   جمع  روش صادراتی  

 (7,796)         برگشت از  روش و تخفيفات  

 626,042         جمع 
 

 

 مفروضات سود و زیان 

  ارشناسی  1401 وا د  مفروضات 
 1,820,000 مترمربع   اشی  ف 

 1,250,000 مترمربع   اشی دیوار 

 4,500,000 مترمربع   اشی پرسلانی 

 988,000 متر مربع / ریال  نرخ  روش  اشی  ف داخلی 

 845,000 متر مربع / ریال  نرخ  روش  اشی دیوار داخلی 

 2,145,000 متر مربع / ریال   روش  اشی پرسلانی داخلی نرخ 

 2.7 متر مربع / دلار  نرخ  روش  اشی  ف صادارتی

 2.3 متر مربع / دلار  نرخ  روش  اشی دیوار صادارتی 

 6.5 متر مربع / دلار  نرخ  روش  اشی پرسلانی صادارتی

 260,000 ریال  قیمت دلار 

 %30 - نرخ تورم 

 %35 - دستمزد نرخ  قوق و 

 25 تن / دلار  نرخ رنگ 

 0.6  یلوگرم / دلار  نرخ لعاب 

 90,000 ( ریال / عدد )  قیمت  ارتن 

 5,460  یوگرم / ریال  قیمت خاک 
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 توضیحات : 
 می باشد؛ پایان اسفند ما سال مالی شر ت منتهی به  •

میلیون متر مربع در نظر  4.5برابر با دیوار و  ف مطابق با سرال گذشرته و  اشری پرسرلانی   اشری   مقدار تولید و  روش •

میلیون متر مربع به ترتیب از   1و    2.1. برای پیش بینی تولید  اشررری پرسرررلانی در سرررال مالی جاری گر ته شرررد  اسرررت

می  مربعمیلیون متر    1.4ی  به ظر یت عملی اضررا ه شررد  اسررت. ) ظر یت عملی تولید  اشرری پرسررلان 9و    8خطوط  از  

 باشد(

شررر ت های  اشرری و سرررامیک ایران، ظر یت بازار و قیمت    قیمت گذاری محصررولات با در نظر گر تن مصرروبات انجمن •

محصرررولات مشرررابه رقبا و نیز قیمت تمام شرررد  محصرررولات تعیین شرررد  و بعد از تایید هیهت مدیر  شرررر ت نهایی می 

 شود.

و مجوزهای صررادر شررد  جهت   مورد انتظاربا توجه به تورم   1401برای سررال منتهی به داخلی  روش شررر ت نرخ های   •

  30  ا زایش قیمت محصررولات شررر ت های گرو  صررنعت  اشرری و سرررامیک از جمله  اشرری و سرررامیک سرراو  و الوند،

ب برابر با برای  اشرری  ف، دیوار و پرسررلانی به ترتیهمچنین نرخ های صررادارتی شررر ت  ) . درصررد رشررد داد  شررد  اند

از آنجاییکه نرخ های صررادارتی ) شررر ت و صررنعت (  مطابق با سررال گذشررته در نظر گر ته شررد  اسررت.   6.7و    2.3،  2.7

 لذا نرخ های صادارتی دارای پتانسیل رشد می باشند.  اندپیدا  رد  ی طی سال های اخیر ا ت قابل توجه

بازارهای صرادارتی شرر ت،  شرورهای امارات،   روش صرادارتی شرر ت به صرورت تحویل درب  ارخانه می باشرد و عمد    •

و  اشرری    می باشررد  عمد  محصررول صررادارتی شررر ت  اشرری دیوار  عمان، قزاقسررتان، آذربایجان، عراق و ... می باشررد.

برای سرررال مالی جاری نسررربت های صرررادارتی  درصرررد ( بفروش می رسرررد  ه  97عمدتا در بازار داخل )  دود   پرسرررلانی

 شر ت مطابق سال گذشته در نظر گر ته شد  است.

  1401میلیارد ریال می باشررد  ه ا ر آن در سررال    950   دود  1400مواد اولیه شررر ت در پایان دور  منتهی به موجودی  •

  دید  شد  است.

شررررر ت     ه  ملیارد ریال می باشررررد  2،300بالغ بر (    1400ماهه منتهی به   12) ماند  تسررررهیلات شررررر ت در پایان دور    •

اینکه شرررررر ت می با توجه به میلیارد ریالی پیش بینی  رد  اسرررررت،    4،000تسرررررهیلات  دود   1401برای سرررررال مالی 

را    به دلیلبه سرمایه در گردش  نیاز و از طر ی  د  بازپرداخت نمای  1401طی سال مالی   را  میلیارد  2،100بایست  دود  

   بالطبع ا زایش هزینه های مالی برای سرررال وا زایش تسرررهیلات شرررر ت   خواهد داشرررتوجود  اندازی طرح های جدید  

در نظر گر ته شرررد  برای سرررال مالی جدید   مطابق با پیش بینی شرررر ت  متصرررور خواهد بود لذا هزینه های مالی جاری

لازم به ذ ر است دور  وصول مطالبات  ه طی چند سال اخیر روند صعودی دارد در صورت  ف  تداوم وضعیت    است.

 موجود می تواند هزینه های مالی شر ت را ا زایش دهد.
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های  طرح  از  یبهر  بردار  یبر اسررررراا تعداد ماها    میلیارد ریال  550میلیارد ریال به  10هزینه اسرررررتهلاک شرررررر ت از  •

 پیش بینی شد  است. دیجد

درصرررد   13،   1400سرررال  عملکرد  و مالیات    قطعی و تسرررویه شرررد  اسرررت  1400مالیات شرررر ت برای سرررال های قبل از  •

با توجه   (  1401)    ه برای سررال مالی جاری  درنظر گر ته شررد  اسررت  1400در صررورت مالی  (    میلیارد ریال  200 دود )

 پیش بینی شد  است. درصد(  14)  میلیارد ریال 770شر ت مالیاتی به معا یت های 

اقتصادی دولت برای سال مالی منتهی به   • با د  درصد نرخ خوراک   1401نرخ گاز سوخت، طبق مصوبه ستاد  برابر 

 برق  ساعت  لوواتینرخ هر  و همچنین    ریال / متر مکعب در نظر گر ته شد  5،000پتروشیمی ها با رعایت سقف  

 منظور شد  است.   الی ر  1،300

درصد ا زایش   12درصد ا زایش در نرخ های  روش )داخلی/صادارتی( شر ت می تواند سود خالص شر ت را    5هر   •

 دهد. 

  نی باشررررد  ه از بابت تام  یبه سررررهامدار عمد  م  الیر   اردیلیم  2,644بلند مدت شررررر ت  دود   یپرداختن  ی سرررراب ها •

خواهد   هیسررررما  شیبابت ا زا نیشرررر ت از ا ادیشرررر ت قرار گر ته اسرررت  ه به ا تمال ز   اریدر گردش در اخت  هیسررررما

تواند   یم نیوجود خواهد داشرررت  ه ا  دیجد  لاتیبه تسررره  ازیجهت بازپرداخت مبلغ  وق ن  نصرررورتیا  ریداشرررت و در غ

  .دهد شیشر ت ا زا یرا برا یمال ی نهیهز 

برای سال  دارد  ه به ترتیب  مبلغی تحت عنوان برگشت از  روش و تخفیفات    شر ت سالانهسنوات گذشته  با  مطابق   •

.  است  در نظر گر ته شد درصد    10 دود    1401است  ه برای سال مالی     درصد بود  13و    10،  1400و    1399های  

ی سال  محصولات سایز بزر  و لو   می توان تخفیفات  متری را براتوسعه لازم به ذ ر است با توجه به طرح های 

 ا زایش پیدا  ند.  می مالی جاری و سال های آتی متصور بود لذا سود شر ت از این بابت می تواند 

 1401 ارشناسی   1400 1399 زیان ) میلیون ریال ( صورت سود و  
  11,187,986  4,478,363  2,346,627  روش 

 (6,708,881) (2,677,467) (1,596,196) بهای تمام شد   الای  روش ر ته 
  4,479,104  1,800,896  750,431 سود و زیان ناخالص 

 (167,938) (104,589) (62,458) هزینه های عمومی, اداری و تشکیلاتی 
  0 (77,790) (47,097) خالص سایر درامدها )هزینه ها( ی عملیاتی

  4,311,166  1,618,517  640,876 سود )زیان( عملیاتی 
 (393,173) (53,832) (20,579) هزینه های مالی

  0  85,139  169,300 خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی 
  3,917,993  1,649,824  789,597 سود قبل از  سر مالیات

 (560,872) (208,103) (85,675) مالیات
  3,357,121  1,441,721  703,922 سود ) زیان ( خالص 
  653  280  137 سود هر سهم ) ریال (

  5,141,234  5,141,234  5,141,234 سرمایه 
 %40 %40 %32  اشیه سود ناخالص 
 %39 %36 %27  اشیه سود عملیاتی
 %30 %32 %30  اشیه سود خالص 
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 1401سال   1400 1399 بهای تمام شد  
  3,596,695  1,553,991  838,533 مواد مستقیم مصر ی 
  593,972  261,552  163,610 دستمزد مستقیم تولید 

  2,518,214  1,065,598  537,071 سربار تولید 
  - (81,800) (24,745) هزینه جذب نشد  در تولید 

  - (22,195) (9,939) خالص موجودی  الای درجریان ساخت 
  6,708,881  2,777,146  1,504,530 بهای تمام شد   الای تولید شد  

  - (99,679)  59,417 ا زایش /  اهش موجودی  الای ساخته شد    
  -  -  32,249 بهای تمام شد  خدمات 
  6,708,881  2,677,467  1,596,196 جمع بهای تمام شد  

 

 شور لعاب، خاک و  ارتن را از داخل  باشد. شر ت سه ماد     یخاک و  ارتن م،  شر ت عمدتا؛ لعاب یاصل  هاولی  مواد •

آن به نرخ   متیق   راتییشود لذا تغ  یم  لیتشک   یلعاب از مواد واردات  هیماد  اول  نکهیبا توجه به ا  ی ند ول  یم  نی تام

 . باشد یدلار وابسته م متیو ق یجهان یها

بود  است  ه با در نظر گر تن  (    دلار  /   یلوگرم  )  0.5 دود  ،  1400  الی  1397نرخ خرید لعاب شر ت طی سال های   •

در نظر گر ته شد  (    )  یلوگرم / دلار  0.6تورم جهانی و رشد قیمت  امل های انرهی قیمت لعاب برای سال جاری،  

 است. 

 درصد تغییر دهد.  2هر د  درصد تغییر در نرخ لعاب می تواند سود خالص شر ت را  •

 ؛ 1400 پایان سال مالی برخی اقلام مهم صورت های مالی منتهی به        

 

 میلیون ریال  اقلام 
 2,168,699 هاهای تجاری و سایر دریا تنیدریا تنی

 1,350,152 موجودی مواد و  الا 
 2,428,399 ها های تجاری و سایر پرداختنیپرداختنی

 2,644,808 های بلندمدت پرداختنی
 1,361,270 سود )زیان( انباشته 

 

 

 

 

 

https://t.me/vistaamc
http://www.vistaamc.ir/
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 تحلیلگر 

 ا مد  اروقی 

 

 

 

 

 ۵، طبقه ۲۴آدرا: شهرک غرب، خیابان  خار مقدم، پلاک 

 021-59162000تلفن: تلفن: 

 https://t.me/vistaamc انال تلگرام : 

 

 

 

گران مجموعه بود  و نباید به تنهایی مبنای های ارائه شد  در این تحلیل صر اً اید  و نظر تحلیل بینی  پیش
. اطلاعات و مفروضات این گزارش ممکن است در هر لحظه تغییر  رد  و  و سرمایه گذاری باشد تصمیم 

 .نمی باشد مسهولیتی از بابت به روز رسانی آنها متوجه شر ت سبدگردانی ویستا 

 سلب مسهولیت 

https://t.me/vistaamc
http://www.vistaamc.ir/
https://t.me/vistaamc

