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است و ارزش بازار میلیون تن 59/7ظرفیت اسمی سالیانه شرکت های سیمانی بازار سرمایه 
سغدیر،  . استتهزار میلیارد تومان 145، بالغ بر 1402خرداد 21این شرکت ها در تاریخ 

شرکت . وندمهمترین هلدینگ های صنعت سیمان محسوب می شسفارس  سیتا و سییکو 
. می باشدمیلیارد برگه سهم 2/45مشتمل بر 1402سیمان سپاهان با نماد سپاها در خرداد سال 

تمغای  وابسته به سغاممان تغامین ا )( سدیر،)توسعه س،ماره و صنعت غیر، 
. درصدی، بزرگترین سهامدار این شترکت استت36/46با مالکیت ( "ساتا"نی،وهای مسلح 

میلیتون تتن یکتی از بزرگتترین 3/66شرکت سپاها با سه خط تولید و ظرفیت استمی ستاهنه 
و ( 2)یت عمده فروش داخلی شترکت، ستیمان ت. تولیدکنندگان سیمان کشور محسوب می شود

.  است و عمده فروش صادراتی شرکت، کلینکر است( 1)سیمان تی  
1،246/4هتزار تتن ستیمان و 759، بالغ بتر 1401در شش ماهه منتهی به شهریوراین شرکت

ت در ستال متالی همچنین میزان تولید سیمان و کلینکر شترک. هزار تن کلینکر تولید کرده است
در سه ستال اخیتر . هزار تن بوده است2،701/8و 1،623/6به ترتیب 1401منتهی به شهریور 

، 1401ریور در سال مالی منتهی به شهدرصد فروش کلینکر شرکت، صادراتی بوده است و100
.میلیون تن بود1مقدار کلینکر صادراتی بالغ بر 

.  هزار تن صادرات کلینکر داشته است146، بالغ بر 1401شرکت در شش ماهه منتهی به اسفند 
.مواد مستقیم مصرفی را به خود اختصاص داده استحجم% 92به طور میانگین مارل 

چکیده مدیریتی

1402خرداد  

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان

. از متواد مستتقیم را شتامل متی شتوند% 2و % 2، %3پس آن سرباره، سنگ آهن و گچ به ترتیب 
پتس از آن . را به ختود اختصتاص داده استتام س،بار % 24هزرنه ان،ژی به طور میانگین 

% 18  %20مواد مص،ف   حقوق و دستمزد و حمل و نقل به ت،تیب به طور میانگین
به دلیل افتزایش صتادرات 1401در سال مالی .ام هزرنه س،بار را شامل م  شونی% 16و 

تن همچنین، به دلیل بتاه نترف. کردافزایش پیدا %  36سهم هزینه حمل و نقل از سربار به کلینکر، 
.  رسید% 27نرخ سوخت و برق، سهم انرژی از سربار در این سال به 
تتتن و 1،623،600بتته ترتیتتب 1403و 1402تولیتتد ستتیمان و کلینکتتر شتترکت در ستتال متتالی 

بغا 1402در نهایت انتظار می رود شرکت سپاها در ستال . تن در نظر گرفته شده است2،701،800
574 354دلار نیمار  با میغانگین سغالانه تن کلینک،   545,306ف،ض صادرات

هزار تومان ب، تن و ن،خ کلینک،731  (2)ن،خ سیمان فله تیپ ، میانگین ساهنه ررال
معغادل و همچنین سایر مفروضتات گتزارش، ستودی هزار تومان ب، تن 147 1صادرات  
ر همچنین با مفروضتات ککت. به ازای هر سهم برای سرمایه گذاران خود محقق کندررال 501 2

بته ررال 069 3سود ، 1403شده در گزارش پیش بینی می شود که این شرکت در سال متالی 
ود هتر ستهم تغییر مفروضات کلیدی پیش بینی، سبب تغییتر بترآورد ست. ازای هر سهم محقق کند

ود هر سهم س یول تحلیل حساسیت بدین منظور برای بررسی بهتر تخمین سود، . خواهد شد
.، گزارش آورده شده است«آنالیز مالی و پیش بینی سود و زیان: بخش چهارم»تهیه و در 



(سپاها)معرفی شرکت سیمان سپاهان : بخش اول 

oوضعیت نماد در بازار سرمایه

o تاریخچه و موضوع فعالیت

oوضعیت حاکمیت شرکتی

oعملیات شرکت
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(1402خرداد 21منتهی به )وضعیت نماد در بازار سرمایه  

اطلاعات نماد-1جدول 

واحدمقداراقلام

میلیارد تومان5069ارزش بازار 

میلیارد برگه سهم2/45تعداد سهام

هزار برگه سهم980حجم مبنا

P/E واحد9/76گروه

P/E ttm8/5واحد

روند بازهی یکساله، سه ساله و پنج ساله-1نمودار 

1402خرداد  

3384%

124% 139%

2204%

91% 45%

بامده  پنج ساله بامده  سه ساله بامده  رک ساله

(سپاها)ش،کت سیمان سپاهان  شاخص کل

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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تاریخچه و موضوع فعالیت

تن میلیون 3/66این شرکت با سه خط تولید و ظرفیت اسمی ساهنه . در چهل و پنج کیلومتری جنوب غربی اصفهان به بهره برداری رسید1358در سال سیمان سپاهان ش،کت 
است و عمده فروش صادراتی شرکت کلینکتر ( 1)و سیمان تی  ( 2)سیمان تی عمده فروش داخلی شرکت، . سیمان یکی از بزرگترین تولید کنندگان سیمان کشور محسوب می شود

.  است

1402خرداد  

(سپاها)نمایی از شرکت سیمان سپاهان -1شکل 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



وضعیت حاکمیت شرکتی

(1402خ،داد 21منته  به )ت،کیب سهامیاران یمیه -2نمودار (1401اسفنی ماه 30منته  به )وضعیت حاکمیت ش،کت  -2 یول

تملکتعیاد ک،س  تحتحقوق  هیئت میر،هایضای

1توسعه س،ماره و صنعت غیر،

1س،ماره گذاری آذر

1سیمان فارس و خومستان

1سیمان ش،ق

1سیمان ک،دستان
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درصتدی، بزرگتترین 36/46با مالکیت ( سدیر،)توسعه س،ماره و صنعت غیر، . می باشدمیلیارد ب،گه سهم 2/45مشتمل بر 1402شرکت سیمان سپاهان با نماد سپاها در خرداد سال 
درصتد از شترکت ستیمان ستپاهان را در 15/86نیز مالکیت مستقیم ( ساتا)شرکت سرمایه گذاری آکر از دیگر زیر مجموعه های سازمان تآمین اجتماعی نیروهای مسلح  سهامدار این شرکت است و

.  اختیار دارد

1402خرداد  

36.10%

15.86%5.18%
4.15%1.66%

1.53%1.47%
1.45%

1.13%

31.46%

(سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر  سرمایه گذاری آکر سیمان فارس و خوزستان

سرمایه گذاری خوارزمی سرمایه گذاری سیمان تآمین سیمان ساوه

سیمان ارومیه سرمایه گذاری ارشک شرکت سهامی بیمه ایران

سایر

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



بررسی صنعت سیمان در ایران: بخش دوم

oهلدینگ های سیمانی بازار سرمایه

oظرفیت اسمی و ارزش بازار شرکت های سیمانی بازار سرمایه

oارزش جایگزینی شرکت های سیمانی بازار سرمایه
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هلدینگ های صنعت سیمان

1402خرداد  

سدیر،
سپاها
سش،ق
سک،د
سیشت

سفارس
سآبیک
ساوه
سخوم
سبجنو
سد،ب
سخزر
سیور
سبهان
سفانو
سفار
سخاش
سنی،

سیتا
سصوف 
ساروم
س،ود
سقارن

سییکو
سمامن
سشمال
ساروج
سک،ما

پارسکاوه
ست،ان
سهگمت
سیلام

خصوص بخش
سه،مز
ساربیل
سصفها
سخواف
سباق،
سبزوا
سمتام
ساراب
سکارون
سلار
اردستان

شرکت سرمایه گذاری 
سایربانک ملیسازمان تامین اجتماعیسازمان تامین اجتماعیغدیر مستضعفان انقلاب بنیاد

اسلامی

هلیرنگ های صنعت سیمان-3نمودار

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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ظرفیت اسمی و ارزش بازار شرکت های بورسی صنعت سیمان

1402خرداد  

سییکو

سمامن
سشمال
ساروج
سک،ما

پارسکاوه

ست،ان
سهگمت
سیلام

شترکت ستیمان . استتهزار میلیارد تومان 145نزدرک به ،1402خرداد 21است و ارزش بازار این شرکت ها در تاریخ میلیون تن 59/7ظرفیت اسمی سالیانه شرکت های سیمانی بازار سرمایه 
.  ، بعد از ستران در رتبه دوم ظرفیت اسمی شرکت های سیمانی بازار سرمایه قرار دارد(سپاها)سپاهان 

(1401اسفنی ماه 30منته  به )ظ،فیت اسم  و ارمش بامار ش،کت های سیمان  بامار س،ماره-4نمودار
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نسبت ارزش بازار به ظرفیت اسمی شرکت های بورسی صنعت سیمان
1402خرداد  

سفارس
ساوه
سخوم
سبجنو
سد،ب
سخزر
سیور
سبهان
سفانو
سفار
سخاش
سنی،

سییکو

سمامن
سشمال
ساروج
سک،ما

پارسکاوه

ست،ان
سهگمت
سیلام

1/4برابتر بتا ( ستپاها)، این نسبت در شرکت ستیمان ستپاهان 1402خرداد 21در تاریخ . است2/4شرکت های سیمانی بازار سرمایه ( میلیون تن)به ظرفیت اسمی ( هزار میلیارد تومان)نسبت ارزش بازار 
.    در رتبه های بعدی قرار دارند6/2و 8/7، 9/9نمادهای سصفها، سلار و سنیر با . است

(1402خ،داد 21منته  به )نسبت ارمش بامار به ظ،فیت اسم  ش،کت های سیمان  بامار س،ماره-5نمودار
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(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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ننسبت ارزش بازار به ارزش جایگزینی شرکت های بورسی صنعت سیما

1402خرداد  

سفارس
ساوه
سخوم
سبجنو
سد،ب
سخزر
سیور
سبهان
سفانو
سفار
سخاش
سنی،

سییکو

سمامن
سشمال
ساروج
سک،ما

پارسکاوه

ست،ان
سهگمت
سیلام

، نستبت ارزش بتازار بته ارزش جتایگزینی هزار تومغان50ن،خ دلار آماد باشد و بتا میلیون دلار 120میلیون تن، 1با فرض اینکه ارزش جایگزینی یک شرکت سیمانی با ظرفیت اسمی سالیانه 
% 104و % 146  %165نمادهای سصفها، سلار و سنیر با . است% 23برابر با ( سپاها)، این نسبت در شرکت سیمان سپاهان 1402خرداد 21در تاریخ . است% 41شرکت های سیمانی بازار سرمایه 

.   در رتبه های بعدی قرار دارند
(1402خ،داد 21منته  به )نسبت ارمش بامار به ارمش  ارگزرن  ش،کت های سیمان  بامار س،ماره-6نمودار

15% 16% 17% 20% 21% 23% 24%26% 26% 26% 28% 28%
31% 32% 32% 34% 34% 36% 36% 38% 39% 39% 40% 40% 45% 46% 47% 51% 57% 60%
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(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



(سپاها)عملیات شرکت سیمان سپاهان : بخش سوم

oآنالیز تولید

oآنالیز حجم و نرخ  فروش

oبهای تمام شده

o مواد مستقیم مصرفی

oسربار ساخت



آنالیز تولید
رکت ستیمان شت. میلیون تن است و کلینکر تولیدی شرکت عمدتاً در فرآیند تولید سیمان مورد استفاده قرار می گیرد2/97میلیون تن و3/66ظرفیت اسمی تولید کلینکر و سیمان شرکت به ترتیب 

بته استفند همچنین میزان تولید سیمان و کلینکر شرکت در سال متالی منتهتی. هزار تن کلینکر تولید کرده است1،246/4هزار تن سیمان و 759، بالغ بر 1401سپاهان در شش ماهه منتهی به اسفند 
.  هزار تن بوده است2،701/8و 1،623/6به ترتیب 1401

16

(هزار تن)میزان تولیی سیمان و کلینک، -7نمودار

1402خرداد  

0
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1397 1398 1399 1400 1401 1402شش ماهه اول 

سیمان کلینک،

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



آنالیز  فروش
درصتدی از 16و 22و کلینکر نیز به ترتیب سهم های ( 1)سیمان تی  . اختصاص داشته است( 2)درصی حجم ف،وش ش،کت به سیمان تیپ 62بالغ بر 1401در شش ماهه منتهی به اسفند 

.  بوده است11%و 38%، 51%از حجم فروش شرکت به ترتیب ( 1)، کلینکر و سیمان تی  (2)سهم سیمان تی  1401همچنین در سال مالی منتهی به شهریور . حجم فروش شرکت را در اختیار دارند
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درصی حجم ف،وش محصولات -8نمودار

1402خرداد  
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1397 1398 1399 1400 1401 1401شش ماهه منتهی به اسفند 

(2)سیمان تیپ  (1)سیمان تیپ  سیمان ضی سولفات (5)سیمان تیپ  کلینک، س،باره پودر شیه

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



رآنالیز حجم فروش کلینک

شرکت در شتش ماهته . میلیون تن بود1  مقیار کلینک، صادرات  بالغ ب، 1401در سال مال  منته  به شه،رور درصد فروش کلینکر شرکت، صادراتی بوده است و100در سه سال اخیر 
.  هزار تن صادرات کلینکر داشته است146، بالغ بر 1401منتهی به اسفند 
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(هزار تن)حجم ف،وش داخل  و صادرات  کلینک، به تفکیک -10نمودار (درصی)تومرع ف،وش کلینک، -9نمودار

1402خرداد  
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1401
کلینک، داخل  تن کلینک، صادرات  تن

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



آنالیز حجم فروش سیمان
داخلتی ( 1)پس از آن سیمان کیسه و فله تی  . از حجم فروش سیمان شرکت را به خود اختصاص داده است18%و 53%داخل  به ت،تیب ( 2)سیمان فله و کیسه تیپ در چهار سال اخیر 

در ستال متالی منتهتی بته شتهریور . بوده است1%سهم سیمان از فروش صادراتی در این چهار سال به طور میانگین کمتر از . درصدی از فروش شرکت را به خود اختصاص داده اند6%و 12%سهم 
تن از فتروش شترکت 3،484و 4،298در این سال، سیمان فله داخلی و سیمان کیسه صادراتی . تن بوده است209،493تن و 1،135،997فله و کیسه به ترتیب ( 2)، فروش سیمان داخلی تی  1401

.  تن بوده است169،098تن و 469،874به ترتیب ( 1)و سیمان کیسه تی  ( 2)، فروش سیمان فله تی  1401در شش ماهه منتهی به اسفند . را به خود اختصاص دادند
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(درصی)تومرع ف،وش سیمان -11نمودار

1402خرداد  
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1397 1398 1399 1400 1401 1401شش ماهه منته  به اسفنی 

سیمان کیسه ضی سولفات داخل   داخل ( 2)سیمان فله تیپ داخل ( 2)سیمان کیسه تیپ  داخل ( 1)سیمان کیسه تیپ  داخل ( 1)سیمان فله تیپ 

داخل ( 5)سیمان فله تیپ  داخل ( 5)سیمان کیسه تیپ س،باره پودر شیه داخل  صادرات ( 1)سیمان کیسه تیپ  س،باره پودر شیه  صادرات 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



آنالیز نرخ فروش
در هغزار تومغان 100ام حغیود ( 2)قیمت ه، تن سیمان فله تیپ . نرخ فروش سیمان داخلی بر اساس رقابتی که بر روی قیمت های پایه در بورس کاه صورت می گیرد، تعیین می شود

بته 1401به دلیل افزایش نرخ ارز، قیمت کلینکر صادراتی شرکت در شش ماهه منتهی به استفند . رسیده است1401در شش ماهه منتهی به اسفند هزار تومان700  به بیش ام 1397سال 
.  میلیون تومان در هر تن بوده است1/5، 1402آخرین نرخ فروش کلینکر صادراتی شرکت در اردیبهشت . رسیده استدر ه، تن هزار تومان 950بیش از 
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(تومان ب، تن)ن،خ ف،وش محصولات -12نمودار 

1402خرداد  
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(2)سیمان فله تیپ1401 (2)سیمان کیسه تیپ  (1)سیمان کیسه تیپ  (1)سیمان فله تیپ  کلینک، صادرات 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



هزینه ساخت
براساس . است% 7و % 9  % 84از بهای تمام شده تولید، به ترتیب برابر با س،بار تولیی  دستمزد مستقیم و مواد مستقیم مص،ف  ، سهم 1401الی 1396به طور متوسط طی سال های 

.  بوده است% 10و % 8، %82، سهم سربار، دستمزد مستقیم و مواد مستقیم مصرفی به ترتیب، 1401نمودار زیر، در شش ماهه منتهی به اسفند 
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(درصی)ا زای تشکیل دهنیه بهای تمام شیه -13نمودار 
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مواد مستقیم مص،ف  دستمزد مستقیم تولیی س،بار تولیی

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



مواد مستقیم مصرفی 
. را شامل می شتوندام مواد مستقیم % 2و % 2  %3س،باره  سنگ آهن و گچ به ت،تیب پس آن . حجم مواد مستقیم مصرفی را به خود اختصاص داده است%92به طور میانگین مارل

بیشتترین ستهم را در مبلتغ متواد میلیغارد تومغان 30/3میلیارد تومان بوده است که مارل با 52/5مبلغ مواد مستقیم مص،ف   نزدرک به ، 1401در شش ماهه منتهی به اسفند 
.مستقیم مصرفی در اختیار دارد
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آنالیز مواد مستقیم مص،ف -14نمودار 
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س،باره مجتمع فولاد مبارکه س،باره ذوب آهن مارل استخ،ا   سنگ سیلیس دانه بنیی شیه سنگ گچ آهک دانه بنیی شیه سنگ آهن

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



سربار ساخت
ور مواد مص،ف   حقوق و دستمزد و حمل و نقل به ت،تیب به طغپس از آن . را به خود اختصاص داده استام س،بار % 24هزرنه ان،ژی به طور میانگین ، 1401تا سال 1396از سال 

همچنین، . پیدا کردافزارش %  36سهم هزرنه حمل و نقل به به دلیل افزایش صادرات کلینکر، 1401در سال مالی .ام هزرنه س،بار را شامل م  شونی% 16و % 18  %20میانگین 
را بته ختود ام س،بار % 27و % 24  ان،ژی و حمل و نقل به ت،تیب 1401در شش ماهه منته  به اسفنی . رسید% 27به دلیل باه رفتن نرخ سوخت و برق، سهم انرژی در این سال به 

.  اختصاص دادند

.
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(درصی)ا زای تشکیل دهنیه هزرنه س،بار ساخت -15نمودار 
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هزینه حمل و نقل و انتقال هزینه مواد مصرفی (آب، برق، گاز و سوخت)هزینه انرژی  هزینه استهلاک هزینه حقوق و دستمزد سایر هزینه ها

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



آنالیز مالی  و پیش بینی سود و زیان: بخش چهارم

oتحلیل افقی و عمودی صورت سود و زیان

oتحلیل افقی و عمودی ترازنامه

oهزینه ساخت و بهای تمام شده

oمفروضات اصلی پیش بینی

oصورت سود و زیان پیش بینی شده

o 1403و 1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال
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تحلیل افقی و عمودی صورت سود و زیان

سال گذشته5رشد سالانه اقلام در -4جدول سال گذشته5نسبت اقلام به فروش در -3جدول 

13971398139914001401واحیتحلیل یمودی
شش ماهه 

1402اول 

%100%100%100%100%100%100درصدف،وش

%52-%64-%59-%69-%82-%74-درصدبهای تمام شیه کالای ف،وش رفته

%48%36%41%31%18%26درصیناخالص( مران)سود 

%7-%6-%6-%7-%8-%11-درصداداری و تشکیلات , هزرنه های یموم 

%0%0%0%0%0%7-درصدی یملیات ( هزرنه ها)خالص سار، درامیها 

%41%30%36%24%10%8درصییملیات ( مران)سود 

%1-%1-%1-%4-%10-%16-درصدهزرنه های مال 

%15%6%3%3%10%9درصدخالص سار، درامیها و هزرنه های غی،یملیات 

%55%35%37%24%10%2درصیخالص قبل ام کس، مالیات( مران)سود 

%6-%2-%3-%4-%1-%0درصدمالیات

%49%32%34%20%9%2درصیخالص( مران)سود 

1398139914001401واحیتحلیل افق 
شش ماهه 

1402اول 

%3-%48%142%32%47درصدف،وش

%24-%60%106%11%63درصدبهای تمام شیه کالای ف،وش رفته

%37%30%220%126%3درصیناخالص( مران)سود 

%31%64%80%28%3درصداداری و تشکیلات , هزرنه های یموم 

%78-%150%279%59-%90-درصدی یملیات ( هزرنه ها)خالص سار، درامیها 

%44%24%264%208%78درصییملیات ( مران)سود 

%8%13%14-%53-%9-درصدهزرنه های مال 

%100%213%89%54-%52درصد خالص سار، درامیها و هزرنه های غی،یملیات

%57%38%281%213%710درصیخالص قبل ام کس، مالیات( مران)سود 

%105%22%80%399درصدمالیات

%53%39%319%192%628درصیخالص( مران)سود 

1402خرداد  

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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تحلیل افقی و عمودی ترازنامه

13971398139914001401واحیتحلیل یمودی
شش ماهه 

1402اول 

%80%76%70%50%37%35درصی دارار  های  اری 

%20%24%30%50%63%65درصی دارار  های غی، اری 

%100%100%100%100%100%100درصی  مع دارار  ها 

%50%28%31%36%41%53درصی بیه  های  اری 

%2%3%3%4%4%5درصی بیه  های غی،  اری 

%52%31%34%40%46%58درصی  مع بیه  ها 

%48%69%66%60%54%42درصی حقوق صاحبان سهام 

13971398139914001401واحیتحلیل افق 
شش ماهه 

1402اول 

%34%38%134%57%2%10-درصیدارار  های  اری 

%6%2%1%7-%5-%11-درصیدارار  های غی، اری 

%28%27%67%16%3-%11-درصی مع دارار  ها 

%124%17%45%0%24-%23-درصیبیه  های  اری 

%5%23%13%21%15-%115درصیبیه  های غی،  اری 

%114%18%42%2%24-%19-درصی مع بیه  ها 

%12-%32%84%28%26%4درصیحقوق صاحبان سهام

سال گذشته5رشی سالانه اقلام در -6 یول سال گذشته5نسبت اقلام به  مع دارار  در -5 یول 

1402خرداد  

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



مفروضات اصلی تحلیل

واحیمف،وضات
محقق شیه

مف،وضات سناررو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
140214021403شش ماهه دوم 

 550,000 354,574 420,000 289,148 251,299 234,316ررالن،خ دلار مبادله ای

1,246,4001,455,4002,701,8002,701,800 2,701,800 2,600,850تنمقیار تولیی کلینک،

759,000864,6001,623,6001,623,600 1,623,600 1,754,600تنمقیار تولیی سیمان

306,977510,180711,742745,211731,081975,872تومان ب، تنفله( 2)ن،خ سیمان تیپ 

تومان ب، تنکیسه( 2)ن،خ سیمان تیپ 
384,203581,648764,512974,264875,8791,275,822

تومان ب، تنکیسه( 1)ن،خ سیمان تیپ 
408,073596,217638,400932,874747,7901,221,620

تومان ب، تنفله( 1)ن،خ سیمان تیپ 
265,931708,190699,447747,579699,447978,972

492,064628,248954,1871,218,0001,147,0311,595,000تومان ب، تنن،خ کلینک، صادرات 

مف،وضات اصل  ش،کت-7 یول 

27
1402خرداد  

.  در نظر گرفته شده استبه امای ه، مت، مکعب  تومان400 1، 1403و سال مالی 1402نرخ گاز سوخت برای پنج ماه پایانی سال مالی *
.  در نظر گرفته شده است تن545،306مقدار فروش سالیانه کلینکر صادراتی شرکت * 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان



صورت سود و زیان پیش بینی شده
سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -8جدول 

واحیصورت سود و مران
محقق شیه

مف،وضات سناررو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
شش ماهه دوم 

1402
14021403

 25,785,703 18,429,426 11,663,526 6,765,900 14,980,033 10,146,767میلیون ررالفروش

(17,352,649)(11,585,333)(8,094,271)(3,491,062)(9,524,593)(5,950,586)میلیون ررالبهای تمام شده کاهی فروش رفته

 8,433,054 6,844,093 3,569,255 3,274,838 5,455,440 4,196,181میلیون ررالناخالص( مران)سود 

(1,511,764)(1,110,223)(639,922)(470,301)(914,184)(558,980)میلیون ررالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 223,309 203,309 227,176(23,867)(55,932)(22,395)میلیون ررالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 7,144,599 5,937,179 3,156,509 2,780,670 4,485,324 3,614,806میلیون ررالیملیات ( مران)سود 

(221,015)(221,015)(152,606)(68,409)(142,651)(126,191)میلیون ررالهزینه های مالی

 1,442,037 1,100,792 106,244 994,548 830,132 265,578میلیون ررالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 8,365,621 6,816,955 3,110,146 3,706,809 5,172,805 3,754,193میلیون ررالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(847,100)(690,282)(292,795)(397,487)(347,958)(286,068)میلیون ررالمالیات

 7,518,522 6,126,673 2,817,351 3,309,322 4,824,847 3,468,125میلیون ررالخالص( مران)سود 

1,1502,5013,069 1,351 1,969 1,416ررالسود ه، سهم ب، اساس آخ،رن س،ماره

 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000میلیون ررالس،ماره

28
1402خرداد  

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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1402تحلیل حساسیت سود ه، سهم در سال -9 یول 

1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال مالی 

1402خرداد  

(تن)مقیار ف،وش کلینک، صادرات  

ن،خ دلار در شش 
سال مال   ماهه دوم
(ررال)1402

300,000 400,000 500,000 600,000 700,000 800,000 900,000 1,000,000 

360,000 1,484 1,660 1,836 2,011 2,187 2,362 2,538 2,714 

380,000 1,628 1,825 2,021 2,218 2,414 2,611 2,807 3,004 

400,000 1,772 1,990 2,207 2,424 2,642 2,859 3,077 3,294 

420,000 1,916 2,154 2,393 2,631 2,869 3,108 3,346 3,584 

440,000 2,060 2,319 2,578 2,838 3,097 3,356 3,615 3,875 

460,000 2,204 2,484 2,764 3,044 3,324 3,604 3,885 4,165 

480,000 2,348 2,649 2,950 3,251 3,552 3,853 4,154 4,455 

500,000 2,492 2,814 3,136 3,458 3,779 4,101 4,423 4,745 

520,000 2,636 2,979 3,321 3,664 4,007 4,350 4,693 5,035 

540,000 2,780 3,143 3,507 3,871 4,234 4,598 4,962 5,326 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال مالی 
1403تحلیل حساسیت سود ه، سهم در سال -10 یول 

1402خرداد  

(تن)مقیار ف،وش کلینک، صادرات  

ن،خ دلار مبادله 
(ررال)ای

300,000 400,000 500,000 600,000 700,000 800,000 900,000 1,000,000 

400,000 334 487 641 794 948 1,101 1,255 1,408 

420,000 599 773 946 1,120 1,293 1,467 1,640 1,814 

440,000 865 1,058 1,252 1,445 1,639 1,832 2,025 2,219 

460,000 1,130 1,344 1,557 1,770 1,984 2,197 2,411 2,624 

480,000 1,396 1,629 1,862 2,096 2,329 2,563 2,796 3,029 

500,000 1,661 1,914 2,168 2,421 2,675 2,928 3,181 3,435 

520,000 1,927 2,200 2,473 2,747 3,020 3,293 3,567 3,840 

540,000 2,325 2,628 2,931 3,235 3,538 3,841 4,144 4,448 

560,000 2,458 2,771 3,084 3,397 3,711 4,024 4,337 4,650 

580,000 2,723 3,056 3,390 3,723 4,056 4,389 4,722 5,056 

600,000 2,989 3,342 3,695 4,048 4,401 4,754 5,108 5,461 

(سپاها)گزارش تحلیل بنیادی شرکت سیمان سپاهان
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