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کائولنوکاربردهایآن
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به  . ردکائولینیت یک کانی رسی است و در گروه کانی های صنعتی قرار دا
نهها  .دسههنه هایی کهه  انههی او  کائولینیههت باشههنگف کههائول  گ تهه  می شههو

شگه اسهت کائول  او کلم  چینی کائولینه ب  معنای تپه  سه یگ مقهت 
.ک  او آن خاک کائول  استخراج می گردیگ

کهائول  دارای خهواو ویهاه ای اسهت که  او آن ممله  می تهوان به  خاصههیت 
زیکهی بها پوشقی بسیار خوبف داشت  رنه س یگف ثابت بودن خواو فی

نف کم بودن قابلیت ههگایت گرمهایی و الکتریکهیف نهر  بهودفPHتغییرات 
. اشهگمهم تری  کاربرد کائول  در ایهران در صهنایک کاشهی و سهرامیک  می ب.قابلیت ساینگگی و قیمت مناسب آن اشاره کرد

. امهها در مهههان معههر  امههگه کههائول  در صههنعت تولیههگ کااهه  می باشههگ
ایک همچنههی  ایهه  م عههوت در  تولیههگ سسههتیکف چسههبف پ سههتیک ف صههن
مانف نسههووف رنهههف در صههنایک شههیمیایی بهه  انههوان کاتههالیزورف افزودنههی سههی

و تولیهههگ وئولیهههت و سهههول ات آلومینیهههو ف فهههایورگ  ف  هههرو  دارویهههی
او دیگر معار  سنتی کهائول  سهاخت  هرو . حقره کش ها کاربرد دارد

بهه  همههی  دلیههذ در گ شههت  بهه  آن خههاک چینههی نیهه  )چینههی می باشههگ 
کههه  بهههرای آن  او کهههائول  بههها کی یهههت و خلهههوو بهههاس بایهههگ ( می گ تنهههگ

چینهی است اده  نمود ک  تنها تولیگ کننگه ایه  مهاده اولیه  شهرکت خهاک
.ایران می باشگ
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بازارجهانیوداخلی
ممههوری کقورهای آمریکاف ازبکسهتانف

چههههکف انگلسههههتان و برزیههههذ بزر  تههههری  
تولیگ کننهههههگه گان کهههههائول   در مههههههان 

وات نرخ مهانی کائول  دارای ث. می باشنگ
ر بهه  روری کهه  نههرخ آن د. بههاسیی می باشههگ
دسر تا 159بی  2021تا 2016آمریکا او سات 

دسر بهههوده  و نوسهههانات بسهههیار کمهههی162
پههههیش بینههههی می شههههود . داشت  اسههههت

تقاضههای مهههانی بههرای ایهه  م عههوت تهها 
درصههگ 5بهها افهه ایش سههاسن  2025سههات 

.همراه باشگ
رآوری نیاو ساسن  کقورمان به  کهائول  فه

هههه ار تههه  در سهههات 250شهههگه بهههیش او 
درصهگ آن توسه  80می باشگ ک   حگود 

.  دشرکت خاک چینی ایران تامی  می شو
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معرفیشرکت
ریالمیلیون620سرمای باو1363ساتدرایرانچینیخاکشهرکت
.شگه استپ یرفت تهرانبهاداراوراقبور در1375ساتاووتاسیس

درراباواراروشبیش تری تومانمیلیارده ار4/5باواراروشباشرکتای 
اصلیسهامگاران.استداراایرفلزیکان  هایگروهشرکت هایبی 

باایرانمعگنیام حومالکیت%78باصگرتامی سرمای  گ اریشرکتف
.هستنگ5%

خایرذبامرنگشهرستاندرواقکونورکائول معگنشرکتفاصلیمعگن
ساسن .می باشگت میلیون100احتمالیذخیرهوت میلیون60قطعی
معگنای اوپلکانیبازروصورتب اولی مادهت ه ار100ف1اوبیش

.میان  استخاورکائول معگنبزر  تری ونورمعگن.می گردداستخراج
ابتبازمقکلیشرکتآتیفسات هایدرمعگنمطلوبذخایرب توم با

.داشتنخواهگاولی موادتامی 
واپسشرکت.می باشگشگه فرآوریکائول شرکتفاصلیم عوت
پودرودادهانجا راخردایشامذمعگنفاواولی مواداستخراج
وسیلیسوکردهمخلوطآبباراآن هاسپسمی شودفتولیگهمگنی

آمگهبگستمادهآخرمرحل در.می شودگرفت آنناخالعی هایسایر
.می شودبست  بنگیوشگهخقک

78%

5%

17%

سهامداران

سرمای  گ اری صگر تامی  شرکت معگنی ام ح ایران سایری 
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بلوک،پانلگازیوملاتخشک:طرحتوسعه
باررحای امرایبا.می شودحمذمعگنب زیادیهزین باومی شودمگامعگنیمواداوسیلیسزیادیمقگارشرکتفدرکائول تولیگفرآینگریدر

اوپایی  تریاربسآنوزنک می شودتولیگساختمانیمعال یآبفوآلومینیو پودرآهکفپودرسیمانفباآنترکیبوضایعاتیسیلیس هایاواست اده
ب وداشت انساختمساونگگانبرایباستریتولیگهزین دیگرمعالحب نسوتمعالحای .می باشگنی صوتیوحرارتیاای وبودهمتعار معالح
ب نآصادراتوم عوستای فروشبرایک داشت بیانشرکتل اگرفتنخواهگصورتآسانیب کقورداخذدرآنفروشوباواریابیدلیذهمی 

اگ وباسحجمدلیذب انواردرم عوتای نگهگاریوحمذک داشتتوم بایگررفیاو.داردبرنام  هایی(آذربایجانوترکی )مجاورکقورهای
ذکرب سو .باشگتشرکفروشانگاوهب بایگتولیگونگاشت اقتعادیصرف آنانواروتولیگل اداردباسییهزین یکگیگررویبرپالتدواوبیشقرارگیری

1401ساتدو  نیماوآنانووهتولیگوگردیگآااوآنآومایقیتولیگشرکتفگ ارشآخری رو وافتاده استتعوی ب بارچنگی پروژهای افتتاحک است
.خواهگبود
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44،800میلیارد ریال-ارزش بازار 
3/5میلیارد-تعداد سهام  

%14درصد سهام شناور

میانگین حجم معاملات یک 
0/2ماهه به حجم مبنا

0/75ماهه36بتای 

P/E ttm9/9

شرکتدریکنگاه

کائولن فرآوری شده: محصول اصلی 
تن175،000: ظرفیت اسمی
%30-تن220،000: ظرفیت عملی
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درصهگ درآمهگ شهرکت او م هذ فهروش کهائول  فهرآوری شهگه 90بیش او 

غییههر الوتهه  بهها اضههاف  شههگن م عههوست مگیههگ ایهه  نسههوت ت. می باشههگ

همچنههی  اک ههر فههروش شههرکت داخلههی بههوده و فههروش . خواهههگ کههرد

درصهههگ کهههذ اروش فهههروش 3صهههادراتی آن در سهههات های اخیهههر کمتهههر او 

سو  بهه  ذکههر اسههت کهه  نههرخ فههروش شههرکت توسهه  ه یههت . بوده اسههت

.مگیره شرکت و شورای رقابت تعیی  می شود

دسر
بر

ت 

ون
یلی
م

ریال
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می باشهگف امها مها ( %80حهگود )ماننگ حاشی  سود فعلی شهرکت ( بلوک و پنذ گازی)براسا  ررح های تومیهی شرکتف حاشی  سود تولیگ م عوست مگیگ 

.در نظر گرفت  ایم%50در ای  ت لیذ و با توم  ب  بررسی های انجا  شگه در شرکت های  مقاب ف حاشی  سود م عوست مگیگ را 

 ک رهرح بابهت هزینه  ماشهی  آست می باشهگف براسها  صهورت های مهالی شهرکتف اسهته( بلوک و پنذ گازی)با توم  ب  اینک  اک ر هزین  های ررح توسع  ای 

.سال  و ب  روش خ  مستقیم در نظر گرفت  شگه است10مگیگ  

بهایتمامشده
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تسهیلاتارزیشرکت
میلیارد تومهان آن او م هذ 441میلیارد تومان آن او م ذ حقوق صاحوان سها  و مولغ 829میلیارد تومان می باشگ ک  270ف1ممک دارایی های شرکت مولغ 

میلیارد تومان آن بگهی بلنگ مگت می باشگ ک  بخش امگه آن بابت وا  ارزی دریهافتی شهرکت285او مجموع بگهی های  شرکت مولغ . بگهی می باشگ

تهیف 20بف به  دلیهذ پیش بینهی افه ایش کمتهر او -29بنهگ 16براسا  اسهتانگارد حسهابگاری شهماره . برای پروژه مگیگ می باشگ درصهگی نهرخ دسر بهرای سهات آ

درصهگ و بهاو 6او ررفی هزین  های مهالی ایه  وا  که  شهامذ سهود . هزین  های تسعیر بگهی ارزی برای ای  وا  را در قالب هزین   تسعیر ارو ل اظ کرده ایم

.سال  او ابتگای مهرماه سات ماری می باشگف در پیش بینی صورت های مالی در نظر گرفت  شگه است5پرداخت 
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صورتسودوزیان
نرخودسرقیمتبامتناسبشگهفرآوریکائول فروشنرخ•

.استشگهدادهاف ایشتور 
ذپنوبلوک)شرکتمگیگتوسع ررحاوبرداریبهرهمی ان•

برایواسمی رفیتدرصگ10می انب 1401ساتبرای(گازی
.استشگهگرفت نظردردرصگ30می انب 1402سات

.می باشگکارخان دربت ویذصورتب کارخان فروش•

برآورد97/12/2998/12/2999/12/301400/12/291401/03/31شرح
1401

برآورد
1402

1,107,0762,092,0023,930,5906,084,9271,940,8929,341,88913,530,829فروش 

4,555,856-2,793,892-397,540-1,218,046-645,166-462,889-312,411-بهای تمام شده کالای فروش رفته 

794,6651,629,1133,285,4244,866,8811,543,3526,547,9978,974,973ناخالص ( زیان)سود 

361,405-270,343-84,418-184,188-120,459-91,907-67,336-اداری و تشکیلاتی ,هزینه های عمومی

1,1087,80800-195,850141,958225,675ی عملیاتی ( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

923,1791,679,1643,390,6404,681,5851,466,7426,277,6548,613,568عملیاتی ( زیان)سود 

171,823-198,134-196-4,095-16,772-2,640-2,435-هزینه های مالی 

125,298271,2911,067,508379,760204,351482,524533,633خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی 

1,046,0421,947,8154,441,3765,057,2501,670,8976,562,0448,975,378ت خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیا( زیان)سود 

853,0661,166,799-305,917-641,738-538,536-266,110-134,814-مالیات 

911,2281,681,7053,902,8404,415,5121,364,9805,708,97810,142,177خالص ( زیان)سود 

2,4303,3632,6021,2623901,6312,898سود هر سهم پس از کسر مالیات 

375,000500,0001,500,0003,500,0003,500,0003,500,0003,500,000سرمایه 

14011402مفروضات

%30%10درصد بهره برداری از طرح پنل گازی

1,431,1511,882,514ریال-نرخ محصولات درجه بندی شده 

35,023,00346,068,720ریال-نرخ محصولات فرآوری شده 

%30%40افزایش قیمت حامل های انرژی  

%30%45افزایش نرخ هزینه مواد مصرفی 

%40%50نرخ تورم 

%30%50افزایش نرخ حقوق و دستمزد 
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تحلیلحساسیت جمعبندی
EPS1401  (  ریال)دلار نیما

درصگ 
فروش 

م عوست 
پروژه پنذ 
گازی نسوت
ب   رفیت 
اسمی پروژه

1,631240,000245,000250,000255,000260,000265,000270,000275,000280,000285,000
5%1,5461,5511,5561,5621,5671,5731,5781,5831,5891,594

10%1,6101,6151,6201,6261,6311,6361,6421,6471,6531,658
15%1,6741,6791,6841,6901,6951,7001,7061,7111,7171,722

20%1,7381,7431,7481,7541,7591,7641,7701,7751,7811,786

25%1,8021,8071,8121,8181,8231,8281,8341,8391,8441,850
30%1,8661,8711,8761,8821,8871,8921,8981,9031,9081,914
35%1,9301,9351,9401,9461,9511,9561,9621,9671,9721,978
40%1,9941,9992,0042,0102,0152,0202,0262,0312,0362,042
45%2,0582,0632,0682,0742,0792,0842,0902,0952,1002,106
50%2,1222,1272,1322,1382,1432,1482,1542,1592,1642,170

EPS1402 (  ریات)دسر نیما

درصگ 
فروش 

م عوست 
پروژه پنذ 
گازی نسوت
ب   رفیت 
اسمی پروژه

2,898250,000260,000270,000280,000290,000300,000310,000320,000330,000340,000

10%2,4222,4462,4702,4942,5182,5422,5662,5902,6142,638

20%2,5762,6002,6242,6482,6722,6962,7202,7442,7682,792

30%2,7292,7532,7772,8012,8262,8502,8742,8982,9222,946

40%2,8832,9072,9312,9552,9793,0033,0273,0513,0763,100

50%3,0373,0613,0853,1093,1333,1573,1813,2053,2293,253

60%3,1903,2153,2393,2633,2873,3113,3353,3593,3833,407

70%3,3443,3683,3923,4163,4403,4653,4893,5133,5373,561

80%3,4983,5223,5463,5703,5943,6183,6423,6663,6903,715

90%3,6523,6763,7003,7243,7483,7723,7963,8203,8443,868

100%3,8053,8293,8543,8783,9023,9263,9503,9743,9984,022

12,910(1401/06/07)قیمت روز سهم 

%90سالهمیانگین درصد تقسیم سود سه

8/9

10 P/E ttm

P/E forward 1401 

1400 EPS

EPS 1401پیش بینی 

EPS 14022,898پیش بینی 

1,631

1,262



درتحلیلیکیفوکمیسطحارتقایهدفباگزارشاین.استکاراسبدگردانشرکتدرآنکنندگانتهیهکارشناسینظرصرفا  گزارش،اینمحتوایومطالب
.گیردنمیعهدهبرراگزارشایناطلاعاتمبنایبرشدهانجاممعاملاتقبالدرمسئولیتیگونههیچشرکتاینوشدهتهیهکشورسرمایهبازار


