
1

1402تیر ماه  1402/ت-10046

گزارش تحلیل بنیادی شرکت
(سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر 





دکتر حسین کرمی(: ساتا)مدیر عامل گروه مالی مهرگان 
دکتر معصومه طاهرخانی: مدیرتحلیل بازار و مطالعات اقتصادی

محسن افشارمنشدکتر : کارشناس گزارش

گزارش تحلیل بنیادی 
(سغدیر)شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1402تیرماه : تاریخ گزارش

1402/ت-10046: شماره گزارش

:تهیه شده در
مدیریت تحلیل بازار و مطالعات اقتصادی

(ساتا)گروه مالی مهرگان



5............................................................................  چکیده مدیریتی

6(.... سغدیر)معرفی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر: بخش اول

10.................................. بررسی صنعت سیمان در ایران : بخش دوم

15................................ شرکت های سرمایه پذیر سغدیر: بخش سوم

39..................... آنالیز مالی و پیش بینی سود و زیان : بخش چهارم



5

ارزشواستتنمیلیون59/7سرمایهبازارسیمانیهایشرکتسالیانهاسمیظرفیت
.استتومانمیلیاردهزار157بربالغ،1402تیر12تاریخدرهاشرکتاین بازار

حسوبمسیمانصنعتهایهلدینگمهمترینسیدکووسیتاسفارس،سغدیر،
برمشتمل1402سالتیردرسغدیرنمادباغدیرصنعتوسرمایهتوسعهشرکت.شوندمی
بهستهواب)(وغدیر)غدیرگذاریسرمایهشرکت.باشدمیسهمبرگهمیلیارد6/5

درصدی،75مستقیممالکیتبا("ساتا"مسلحنیروهایاجتماعیتامینسازمان
.استشرکتاینسهامداربزرگترین

سهامسودازدرصد30سپاهانسیمانشرکت1401شهریوربهمنتهیمالیسالدر
المللیینبدشتستان،سیمانشرق،سیمان.استدادهاختصاصخودبهراسغدیر

قراربعدهایرتبهدر8%و%14،%18،%29باکردستانسیمانوساروج
ن،سپاهاسیمانهایشرکتبهمتعلقسغدیرسهامسودعمده1400مالیسالدر .دارند

.استبودهدشتستانسیمانوشرقسیمان
.استتومانمیلیارد9،091انتشارگزارشتاریخ درسغدیرهایداراییارزشخالص
وساروجلیاللمبینشرکتشرق،سیمانسپاهان،سیماندشتستان،سیمانهایشرکت

چکیده مدیریتی

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

و1،410؛1،590؛1،600؛2،100پرتفویارزشمازادباترتیببهکردستانسیمانشرکت
وNAV.دارنداختیاردرسغدیرپرتفویارزشمازادازراسهمبیشترینتومانمیلیارد953

P/NAVبرآورد%68.6وریال13،986ترتیببهگزارشانتشارتاریخدرسغدیرسهمهر
.شود می

سپاهان،سیمانهایشرکتمحلازشرکتاینسهامسودسغدیر،نهاییمالکیتبهتوجهبا
ساروجللیالمبینشرکتوکردستانسیماندشتستان،سیمانشرق،سیمان

دروتومانمیلیارد101و199،198،155،55ترتیببه1402مالیسالدر
سالدرسغدیرسهامسودهمچنین.شودمیزدهتخمین،تومانمیلیارد708برابرمجموع

تظاراننهایت،در.شودمیبینیپیشتومانمیلیارد840جمعاًشرکت5اینمحلاز،1403مالی
ایندرشدهذکرمفروضاتبا،1402شهریوربهمنتهیمالیسالدرسغدیرشرکترودمی

مالیسالبرایهمچنین.کندمحققسودریال1،147سهمهرازایبه،گزارش
.شودمیبرآوردریال1،352شرکت،سهمهرسود،1403شهریوربهمنتهی

همچنینو1402سالطیسهمهرسودبرآوردتغییرسببپیش بینی،کلیدیمفروضاتتغییر
.شدخواهد1403



(سغدیر)معرفی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر: بخش اول 

oوضعیت نماد در بازار سرمایه

o تاریخچه و موضوع فعالیت

oوضعیت حاکمیت شرکتی

oعملیات شرکت
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(1402تیر 12منتهی به )وضعیت نماد در بازار سرمایه  

اطلاعات نماد-1جدول 

واحدمقداراقلام

میلیارد تومان6233/5ارزش بازار 

میلیارد برگه سهم6/5تعداد سهام

میلیون برگه سهم2/6حجم مبنا

P/E واحد8/82گروه

P/E ttm9/12واحد

(1400-1402)روند بازهی یکساله و بازدهی از ابتدای ورود سغدیر به بورس -1نمودار 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر  

62%

45%

56%

39%

تا تاریخ انتشار گزارش1400آذر 20از  بازدهی یک ساله

شاخص کل  سغدیر
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تاریخچه و موضوع فعالیت

فرابورسدر1393سالدروشدهتبدیلعامسهامیشرکتبه1382سالدرشرکتاین.استرسیدهبرداریبهرهبه1376سالدرغدیرصنعتوسرمایهتوسعهشرکت
تأمینسازمانهبمتعلقشرکتایننهاییمالکیتواست(وغدیر)غدیرگذاریسرمایهشرکتفرعیهایشرکتجزءحاضرحالدرشرکتاین.استشدهپذیرفتهایران

.است(ساتا)مسلحنیروهایاجتماعی

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



وضعیت حاکمیت شرکتی

(1402تیر12منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -2نمودار (1401اسفند ماه 30منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -2جدول

تملکتعداد کرسی تحتحقوقی هیئت مدیرهاعضای

1شرکت سرمایه گذاری غدیر

1شرکت سرمایه گذاری زرین پرشیا

1شرکت بین المللی توسعه صنایع و معادن غدیر

1شرکت بین المللی توسعه ساختمان

1شرکت صنعتی و بازرگانی غدیر

9

درصدی،75مستقیممالکیتبا(وغدیر)غدیرگذاریسرمایهشرکت.باشدمیسهمبرگهمیلیارد6/5برمشتمل1402سالتیردرسغدیرنمادباغدیرصنعتوسرمایهتوسعهشرکت
نیروهایاجتماعیتآمینسازمانبهمتعلقسغدیرنهاییمالکیت.دارداختیاردرراسغدیرازدرصد17/1مستقیممالکیتلاجورد،بازارگردانیصندوقواستشرکتاینسهامداربزرگترین

.است(ساتا)مسلح

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

75.0%

17.1%

3.1%
1.2% 3.7%

(وغدیر)سرمایه گذاری غدیر صندوق بازارگردانی لاجورد دماوند بیمه کوثر

سرمایه گذاری زرین پرشیا سایر



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

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

سغدیر
سپاها

سشرق
سکرد

سدشت

سفارس
سآبیک
ساوه
سخوز
سبجنو
سغرب
سخزر
سدور
سبهان
سفانو
سفار

سخاش
سنیر

سیتا
سصوفی
ساروم
سرود
سقاین

سیدکو
سمازن
سشمال
ساروج
سکرما

پارسکاوه
ستران

سهگمت
سیلام

خصوصیبخش
سهرمز
ساربیل
سصفها
سخواف
سباقر
سبزوا
سمتاز
ساراب

سکارون
سلار

اردستان

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

اسلامی

هلدینگ های صنعت سیمان-3نمودار
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ظرفیت اسمی و ارزش بازار شرکت های بورسی صنعت سیمان

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

سیدکو

سمازن
سشمال
ساروج
سکرما

پارسکاوه

ستران
سهگمت
سیلام

بیشترین ارزش بازار بهه . استهزار میلیارد تومان 157بالغ بر ،1402تیر 12است و ارزش بازار این شرکت ها در تاریخ میلیون تن 59/7ظرفیت اسمی سالیانه شرکت های سیمانی بازار سرمایه 
.  هزار میلیارد تومان است9و 9/3 ،12/3ترتیب متعلق به شرکت های ستران، سصفها و ساوه با ارزش بازار 

و ارزش بازار شرکت های سیمانی بازار سرمایه( 1401اسفند ماه 30منتهی به )ظرفیت اسمی -4نمودار
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(میلیون تن)ظرفیت اسمی  (هزار میلیارد تومان)ارزش بازار 
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نسبت ارزش بازار به ظرفیت اسمی شرکت های بورسی صنعت سیمان
1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

سفارس
ساوه
سخوز
سبجنو
سغرب
سخزر
سدور
سبهان
سفانو
سفار

سخاش
سنیر

سیدکو

سمازن
سشمال
ساروج
سکرما

پارسکاوه

ستران
سهگمت
سیلام

سلالار، بیشترین نسبت ارزش بازار به ظرفیت اسمی متعلهق بهه شهرکت ههای. است2/6شرکت های سیمانی بازار سرمایه ( میلیون تن)به ظرفیت اسمی ( هزار میلیارد تومان)نسبت ارزش بازار 
.  استسصفها و سفار

(1402تیر 12منتهی به )نسبت ارزش بازار به ظرفیت اسمی شرکت های سیمانی بازار سرمایه-5نمودار
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ننسبت ارزش بازار به ارزش جایگزینی شرکت های بورسی صنعت سیما

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

سفارس
ساوه
سخوز
سبجنو
سغرب
سخزر
سدور
سبهان
سفانو
سفار

سخاش
سنیر

سیدکو

سمازن
سشمال
ساروج
سکرما

پارسکاوه

ستران
سهگمت
سیلام

، نسهبت ارزش بهازار بهه ارزش جهایگزینی هزار توملاان50نرخ دلار آزاد باشد و بها میلیون دلار 120میلیون تن، 1با فرض اینکه ارزش جایگزینی یک شرکت سیمانی با ظرفیت اسمی سالیانه 
.    بالاترین نسبت ارزش بازار به ارزش جایگزینی به نمادهای سلار، سصفها و سفار تعلق دارد. است% 44شرکت های سیمانی بازار سرمایه 

(1402تیر 12منتهی به )نسبت ارزش بازار به ارزش جایگزینی شرکت های سیمانی بازار سرمایه-6نمودار
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66% 66%

83% 89% 93%
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44%
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شرکت های سرمایه پذیر: بخش سوم

o(سپاها)شرکت سیمان سپاهان

o(سشرق)شرکت سیمان شرق

o(سدشت)شرکت سیمان دشتستان

o(سکرد)شرکت سیمان کردستان

o(ساروج)شرکت بین المللی ساروج بوشهر
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عنوان گزارش

16

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

در سود این شرکت سغدیرسهم شرکت های زیرمجموعه 
یمان سیمان شرق، سیمان دشتستان، بین الملی ساروج و سلا. از سود سهام سغدیر را به خود اختصاص داده استدرصد 30سیمان سپاهان شرکت 1401در سال مالی منتهی به شهریور 

.  عمده سود سهام سغدیر متعلق به شرکت های سیمان سپاهان، سیمان شرق و سیمان دشتستان بوده است1400مالی در سال . در رتبه های بعد قرار دارند8%و % 14، %18، %29کردستان با 

سهم شرکت های مختلف زیر مجموعه سغدیر در سود این شرکت-7نمودار 

21%

18%

33%

29%

37%

30%

3%

8%

3%

14%

3% 2%

1400 1401

سیمان دشتستان سیمان شرق سیمان سپاهان سیمان کردستان بین المللی ساروج بوشهر سایر
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عنوان گزارش

17

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

در سود این شرکت سغدیرسهم شرکت های زیرمجموعه 

شرکتاز%41سپاهان،سیمانشرکتاز%36مستقیممالکیتشرکتاین.استشدهدادهنشان8-شکلدرهلدینگاینزیرمجموعهاصلیهایشرکتدرسغدیرمستقیممالکیت
.دارداختیاردرراساروجالمللیبینشرکتاز%29وکردستانسیمانشرکتاز%53دشتستان،سیمانشرکتاز%39شرق،سیمان

(1402تیر 12منتهی به )درصد مالکیت مستقیم سغدیر در شرکت های سرمایه پذیر -8نمودار 

39% 41%
36%

53%

29%

سیمان دشتستان سیمان شرق سیمان سپاهان سیمان کردستان بین المللی ساروج بوشهر
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(سپاها)سیمان سپاهانشرکت

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

.  است

1402تیر  

(سپاها)نمایی از شرکت سیمان سپاهان -1شکل 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



(سپاها)وضعیت حاکمیت شرکتی شرکت سیمان سپاهان

(1402تیر 12منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -9نمودار (1401اسفند ماه 29منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -3جدول

تملکتعداد کرسی تحتحقوقی هیئت مدیرهاعضای

1توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1سرمایه گذاری آذر

1سیمان فارس و خوزستان

1سیمان شرق

1سیمان کردستان
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درصهدی، بزرگتهرین 36/46با مالکیت ( سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر . می باشدمیلیارد برگه سهم 2/45مشتمل بر 1402شرکت سیمان سپاهان با نماد سپاها در خرداد سال 
درصهد از شهرکت سهیمان سهپاهان را در 15/86نیز مالکیت مستقیم ( ساتا)شرکت سرمایه گذاری آذر از دیگر زیر مجموعه های سازمان تآمین اجتماعی نیروهای مسلح  سهامدار این شرکت است و

.  اختیار دارد

1402تیر  

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 آذر سیمان فارس و خوزستان

سرمایه گذاری خوارزمی سرمایه گذاری سیمان تآمین سیمان ساوه

سیمان ارومیه سرمایه گذاری ارشک شرکت سهامی بیمه ایران

سایر

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



(سپاها)مفروضات اصلی تحلیل شرکت سیمان سپاهان

واحدمفروضات
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
140214021403شش ماهه دوم 

 550,000 354,574 420,000 289,148 251,299 234,316ریالنرخ دلار مبادله ای

1,246,4001,455,4002,701,8002,701,800 2,701,800 2,600,850تنمقدار تولید کلینکر

759,000864,6001,623,6001,623,600 1,623,600 1,754,600تنمقدار تولید سیمان

306,977510,180711,742745,211731,081975,872تومان بر تنفله( 2)نرخ سیمان تیپ 

تومان بر تنکیسه( 2)نرخ سیمان تیپ 
384,203581,648764,512974,264875,8791,275,822

تومان بر تنکیسه( 1)نرخ سیمان تیپ 
408,073596,217638,400932,874747,7901,221,620

تومان بر تنفله( 1)نرخ سیمان تیپ 
265,931708,190699,447747,579699,447978,972

492,064628,248954,1871,218,0001,147,0311,595,000تومان بر تننرخ کلینکر صادراتی

مفروضات اصلی شرکت-4جدول 
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1402تیر  

.  در نظر گرفته شده استبه ازای هر متر مکعب  تومان1،400، 1403و سال مالی 1402نرخ گاز سوخت برای پنج ماه پایانی سال مالی *
.  در نظر گرفته شده است تن545،306مقدار فروش سالیانه کلینکر صادراتی شرکت * 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



(سپاها)صورت سود و زیان پیش بینی شده شرکت سیمان سپاهان

سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -5جدول 

واحدصورت سود و زیان
محقق شده

مفروضات سناریو 
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 ریالفروش

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

1,1502,5013,069 1,351 1,969 1,416ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000 2,450,000میلیون ریالسرمایه
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1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
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(سشرق)تاریخچه و موضوع فعالیت شرکت سیمان شرق

(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان 

کلینکلار،ظرفیت اسمی تولید . در بورس اوراق بهادار تهران پذیرفته شده است1356این شرکت در سال . آغاز کرد1335به ثبت رسید و فعالیت تولیدی خود را از سال 1332شرکت سیمان شرق در سال 
.  استهزار تن 165میلیون تن و 2میلیون تن، 2این شرکت به ترتیب سیمان خاکستری و آهک صنعتی 

(مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (شپدیس)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی پردیس 
1402تیر 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

(سشرق)نمایی از شرکت سیمان شرق -2شکل 



(شرق)وضعیت حاکمیت شرکتی شرکت سیمان شرق

(1402تیر 12منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -10نمودار (1401اسفند ماه 29منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -6جدول

تملکتعداد کرسی تحتحقوقی هیئت مدیرهاعضای

1توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1(سپاها)شرکت سیمان سپاهان 

1شرکت سیمان کردستان

1شرکت سرمایه گذاری آذر

1شرکت سرمایه گذاری دی
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(کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان 

مهاعی زیر مجموعه های سازمان تآمین اجتاز( سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر . می باشدمیلیارد برگه سهم 2/65مشتمل بر 1402شرکت سیمان شرق با نماد سشرق در تیر سال 
.  درصد از شرکت سیمان شرق را در اختیار دارد11/7نیز مالکیت مستقیم ( سپاها)شرکت سیمان سپاهان درصدی، بزرگترین سهامدار این شرکت است و41/7با مالکیت (ساتا)نیروهای مسلح 

(مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (شپدیس)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی پردیس 
1402تیر 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

41.7%

11.7%

3.4%1.6%1.6%
1.5%1.4%

1.1%

36.0%

(سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر  سیمان سپاهان سیمان فارس و خوزستان

صندوق بازارگردانی مهرگان سرمایه گذاری آذر سرمایه گذاری اعتضاد غدیر

سرمایه گذاری صدر آرین شخص حقیقی سایر



(سشرق)شرکت های سرمایه پذیر شرکت سیمان شرق
درصدی این شهرکت، بهه سشهرق تعلهق 100است و مالکیت شرکت سیمان سفید شرق ، مهمترین شرکت زیرمجموعه سشرق که سهم قابل توجهی در درآمد سرمایه گذاری این شرکت دارد

درصد از شرکت سهیمان 3/7شرکت سشرق مالکیت علاوه بر این، . استهزار تن 300و 315ظرفیت اسمی سالیانه تولید سیمان سفید و کلینکر سفید شرکت سیمان سفید شرق به ترتیب . دارد
(  1401بر اساس صورت مالی حسابرسی شده شش ماهه منتهی به اسفند . )درصد از شرکت معادن ذغال سنگ شرق را نیز در اختیار دارد99/5و ( سخوز)خوزستان 

24

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

نمایی از شرکت سیمان سفید شرق -3شکل 



مفروضات اصلی شرکت سیمان سفید شرق

واحدمفروضات

محقق شده
مفروضات سناریو 

مورد انتظار

14001401
ه نه ماهه منتهی ب

1402اردیبهشت 
سه ماهه

1402پایانی
14021403

567,1081,018,1751,678,16025,324,78118,962,49726,547,496تن/توماننرخ سیمان سفید داخلی

تن/توماننرخ سیمان سفید صادراتی
1,204,8651,561,5252,402,94227,790,55024,989,56332,486,432

290,844292,886180,76279,100275,302275,302تنمقدار تولید سیمان سفید

160,605189,066122,30141,923164,224164,224تنمقدار فروش سیمان سفید داخلی

125,599107,17282,72228,356111,078111,078تنمقدار فروش سیمان سفید صادراتی

مفروضات اصلی شرکت سیمان سفید شرق-7جدول 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 



صورت سود و زیان پیش بینی شده شرکت سیمان سفید شرق
سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -8جدول 

واحدصورت سود و زیان

محقق شده
مفروضات سناریو 

مورد انتظار

نه ماهه منتهی به 14001401
1402اردیبهشت 

سه ماهه
1402پایانی 

14021403

 7,968,264 5,889,887 1,849,719 4,040,168 3,598,539 2,428,526میلیون ریالفروش

(3,352,271)(2,215,945)(714,379)(1,501,566)(1,694,982)(996,215)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 4,615,993 3,673,942 1,135,340 2,538,602 1,903,557 1,432,311میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(1,084,224)(819,255)(216,672)(602,583)(660,902)(513,294)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 267,893 252,753 0 252,753 38,877 34,565میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 3,799,661 3,107,440 918,668 2,188,772 1,281,532 953,582میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(85,250)(85,250)(21,312)(63,938)(96,564)(131,241)میلیون ریالهزینه های مالی

 103,335 136,258 2,284 133,974 69,336 5,803میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 3,817,746 3,158,448 899,640 2,258,808 1,254,304 828,144میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(340,701)(281,865)(154,245)(127,620)(111,936)(59,453)میلیون ریالمالیات

 3,477,045 2,876,584 745,396 2,131,188 1,142,368 768,691میلیون ریالخالص( زیان)سود 

2,8773,477 745 2,131 1,142 769ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000 1,000,000میلیون ریالسرمایه

26

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 



(سشرق)مفروضات اصلی شرکت سیمان شرق

واحدمفروضات

محقق شده
مفروضات سناریو 

مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
شش ماهه دوم 

1402
14021403

233,037248,167292,152420,000356,076550,000ریالنرخ دلار مبادله ای

3,378,5284,862,0135,116,0936,906,7256,027,4949,041,241ریال بر تننرخ سیمان داخلی

ریال بر تننرخ سیمان صادراتی
3,913,1355,877,8476,438,3248,369,8216,276,0259,414,038

تنمقدار تولید سیمان
1,673,2351,461,583848,758824,4771,673,2351,673,235

مفروضات اصلی شرکت سشرق-9جدول 
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

.  در نظر گرفته شده استبه ازای هر متر مکعب  تومان1،400، 1403نرخ گاز سوخت برای سال مالی *



(سشرق)صورت سود و زیان پیش بینی شده شرکت سیمان شرق 

سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -10جدول 

واحدصورت سود و زیان
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
شش ماهه دوم 

1402
14021403

 14,991,590 10,126,895 5,766,996 4,359,899 7,182,656 5,757,814میلیون ریالفروش

(11,894,960)(7,599,074)(4,591,140)(3,007,934)(4,518,294)(3,314,726)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 3,096,630 2,527,820 1,175,855 1,351,965 2,664,362 2,443,088میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(1,309,462)(865,825)(443,637)(422,188)(565,326)(614,077)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 550,352 550,352 275,176 275,176 44,228(76,821)میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 2,337,520 2,212,348 1,007,395 1,204,953 2,143,264 1,752,190میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(265,731)(265,731)(178,624)(87,107)(102,282)(186,707)میلیون ریالهزینه های مالی

 4,326,917 3,543,428 3,253,067 290,361 2,090,990 1,117,927میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 6,398,706 5,490,044 4,081,837 1,408,207 4,131,972 2,683,410میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(216,272)(203,205)(110,509)(92,696)(213,056)(339,740)میلیون ریالمالیات

 6,182,434 5,286,839 3,971,328 1,315,511 4,073,916 2,465,200میلیون ریالخالص( زیان)سود 

1,9922,330 1,497 496 1,535 929ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

 2,653,560 2,653,560 2,653,560 2,653,560 2,653,560 2,653,560میلیون ریالسرمایه
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(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 



29

(سدشت)تاریخچه و موضوع فعالیت شرکت صنایع سیمان دشتستان 

تغییردشتستانسیمانصنایعشرکتبه1383سالدرشرکتایننام.استرسیدهثبتبه بوشهرسیمانصنایعشرکتنامبا1370سالدردشتستانسیمانصنایعشرکت
.استتنمیلیون1شرکتاینسیمانتولیدسالانهاسمیظرفیت.استشدهدرجبهاداراوراقبورسفرعیتابلویدر 1386سالدرویافته

1402تیر 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

(سدشت)نمایی از شرکت صنایع سیمان دشتستان -4شکل 



(سدشت)وضعیت حاکمیت شرکتی شرکت سیمان دشتستان 

(1402تیر 12منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -11نمودار (1401اسفند ماه 29منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -11جدول

تملکتعداد کرسی تحتحقوقی هیئت مدیرهاعضای

1توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1شرکت سیمان شرق

1شرکت سیمان سپاهان

1شرکت سیمان داراب

1شرکت سرمایه گذاری استان بوشهر

30

درصدی،39/9مالکیتبا(سغدیر)غدیرصنعتوسرمایهتوسعه.باشدمیسهمبرگهمیلیارد1/18برمشتمل1402سالخرداددرسدشتنمادبادشتستانسیمانصنایعشرکت
.دارنداختیاردررادشتستانسیمانصنایعشرکتازدرصد10/1ودرصد16/1مستقیممالکیتترتیببهسپاهانودارابسیمانهایشرکت واستشرکتاینسهامداربزرگترین

1402تیر 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

39.9%

16.1%

10.1%

2.0%
1.9%

1.4%1.4%
1.2% 1.1% 1.0%

(سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر  سیمان داراب سیمان سپاهان

سرمایه گذاری استان تهران سرمایه گذاری استان خراسان رضوی سرمایه گذاری استان فارس

سرمایه گذاری استان خوزستان سرمایه گذاری استان اصفهان سرمایه گذاری استان آذبایجان شرقی

سرمایه گذاری استان مازندران



(سدشت)شرکت های سرمایه پذیر شرکت سیمان دشتستان
. درصدی این شرکت، به سدشت تعلق دارد57/96است و مالکیت شرکت سیمان مند دشتی ، مهمترین شرکت زیرمجموعه سدشت که سهم قابل توجهی در درآمد سرمایه گذاری این شرکت دارد

.  آغاز شد1396اواخر اسفند بهره برداری از این شرکت شرکت در . استمیلیون تن سیمان خاکستری 1/2ظرفیت اسمی سالیانه تولید سیمان شرکت مند دشتی 

31

(ارفع)گزارش تحلیل بنیادی شرکت آهن و فولاد ارفع  (کاوه)گزارش تحلیل بنیادی فولاد کاوه جنوب کیش  (فولاد)گزارش تحلیل بنیادی فولاد مبارکه اصفهان  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (مارون)گزارش تحلیل بنیادی پتروشیمی مارون  (سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

نمایی از شرکت سیمان مند دشتی-5شکل 



(سدشت)مفروضات اصلی تحلیل شرکت سیمان دشتستان 

واحدمفروضات
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
140214021403شش ماهه دوم 

 784,355 784,355 560,880784,355438,664345,691تنمقدار تولید سیمان

 928,728 928,728 820,246928,728373,682555,046تنمقدار تولید کلینکر

 9,583,492 7,371,917 8,301,804 671,091 472,085 261,237تومان بر تننرخ سیمان فله داخلی

 10,631,311 8,177,932 9,290,056 747,437 580,934 369,935تومان بر تننرخ سیمان پاکتی داخلی

 16,550,950 12,731,500 13,323,463 1,204,747 669,135 547,654تومان بر تننرخ سیمان فله صادراتی

 16,097,211 12,382,470 14,378,053 1,184,530- -تومان بر تننرخ سیمان پاکتی صادراتی

 14,746,559 11,343,507 12,852,900 1,058,881 530,466 453,376تومان بر تننرخ کلینکر صادراتی

مفروضات اصلی شرکت-12جدول 

32
1402تیر 

سودتقسیموسدشتدرصدی57/96مالکیتگرفتننظردرباکه.شودمیبرآوردتومانمیلیارد650و541ترتیببه1403و1402مالیسالدردشتیمندسیمانشرکتخالصسود*
.بودخواهدتومانمیلیارد279و232ترتیببه1403و1402مالیهایسالدرسدشتسوددرصدی،74
.  در نظر گرفته شده استبه ازای هر متر مکعب  تومان1،400، 1403و سال مالی 1402نرخ گاز سوخت برای پنج ماه پایانی سال مالی *

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



(سدشت)صورت سود و زیان پیش بینی شده شرکت سیمان دشتستان

سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -13جدول 

واحدصورت سود و زیان
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
شش ماهه دوم 

1402
14021403

 11,097,949 8,536,884 3,982,540 4,554,344 4,872,865 2,709,862 2,998,109میلیون ریالفروش

(6,862,262)(4,993,792)(2,597,962)(2,395,830)(2,785,623)(1,350,070)(2,050,632)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 4,235,687 3,543,092 1,384,578 2,158,514 2,087,242 1,359,792 947,477میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(1,440,239)(1,153,241)(670,761)(481,078)(732,551)(340,773)(563,030)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 5,417 4,514 4,222 292(89,389)(21,980) 3,896میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 2,800,865 2,394,365 718,039 1,677,728 1,265,302 997,039 388,343میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(92,053)(76,711)(22,883)(53,828)(62,048)(32,412)(96,051)میلیون ریالهزینه های مالی

 3,014,546 2,477,875 2,386,276 91,599 1,427,092 21,266 1,202,464میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 5,723,357 4,795,529 3,081,432 1,715,499 2,630,346 985,893 1,494,756میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(546,096)(467,239)(233,229)(234,010)(55,726)(90,301) 67,792میلیون ریالمالیات

 5,177,261 4,328,290 2,848,203 1,481,489 2,574,620 895,592 1,562,548میلیون ریالخالص( زیان)سود 

 3,6684,388 2,414 1,255 2,182 759 1,324ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

 1,180,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000 1,180,000میلیون ریالسرمایه

33
1402تیر 

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



34

(دسکر)تاریخچه و موضوع فعالیت شرکت سیمان کردستان

شدهپذیرفتههایشرکتفهرستدر1386سالدروتبدیلعامسهامیبه1378سالدرشرکتاین.استرسیدهثبتبهخاصسهامیشرکتصورتبه1365سالدرکردستانسیمانشرکت
.استتنمیلیون1/69شرکتاینسیمانتولیداسمیظرفیت.استگردیدهدرجبهاداراوراقوبورسسازماننزد

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

(سکرد)نمایی از شرکت سیمان کردستان -6شکل 



(سکرد)وضعیت حاکمیت شرکتی شرکت سیمان کردستان

(1402تیر 12منتهی به )ترکیب سهامداران عمده -12نمودار (1401اسفند ماه 29منتهی به )وضعیت حاکمیت شرکتی -14جدول

تملکتعداد کرسی تحتحقوقی هیئت مدیرهاعضای

1توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1سرمایه گذاری ساختمانی سپه

1مدیریت سرمایه گذاری امید

1سیمان سپاهان

1سیمان شرق

35

بزرگتریندرصدی،53/2مالکیتبا(سغدیر)غدیرصنعتوسرمایهتوسعه.باشدمیسهمبرگهمیلیارد2/2برمشتمل1402سالتیردرسکردنمادباکردستانسیمانصنایعشرکت
.دارداختیاردرراکردستانسیمانشرکتازدرصد32/6مستقیممالکیتنیزسپهبانکهایزیرمجموعهازامیدگذاریسرمایهمدیریتگروه.استشرکتاینسهامدار

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

53.2%
32.6%

1.3% 12.9%

(سغدیر)توسعه سرمایه و صنعت غدیر  گروه مدیریت سرمایه گذاری امید شخص حقیقی سایر



(سکرد)مفروضات اصلی تحلیل شرکت سیمان کردستان

واحدمفروضات
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
140214021403شش ماهه دوم 

 473,590 473,590 275,069 198,521 394,287 473,590تنمقدار تولید سیمان

 710,001 710,001 235,556 474,445 732,699 710,001تنمقدار تولید کلینکر

 223,200 223,200 150,882 72,318 368,052 223,200تنمقدار فروش کلینکر صادراتی

 8,800,382 6,518,801 6,956,131 5,918,513 5,189,680 3,434,605تن/تومان نرخ سیمان داخلی

 12,896,941 9,553,290 10,646,567 7,272,311 6,448,230 5,226,510تن/تومان نرخ کلینکر صادراتی

مفروضات اصلی شرکت-16جدول 

36
1402تیر  

.در نظر گرفته شده استبه ازای هر متر مکعب  تومان1،400، 1403و سال مالی 1402ماه پایانی سال مالی 4نرخ گاز سوخت برای *

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



(سکرد)صورت سود و زیان پیش بینی شده شرکت سیمان کردستان

سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -17جدول 

واحدصورت سود و زیان
محقق شده

مفروضات سناریو 
مورد انتظار

14001401
شش ماهه اول 

1402
شش ماهه دوم 

1402
14021403

 7,756,675 5,794,170 3,855,761 1,938,409 4,867,617 2,322,688 3,107,890میلیون ریالفروش

(4,445,189)(3,149,468)(2,113,492)(1,035,976)(2,604,736)(1,100,348)(1,501,984)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

 3,311,486 2,644,702 1,742,269 902,433 2,262,881 1,222,340 1,605,906میلیون ریالناخالص( زیان)سود 

(1,544,242)(1,170,998)(813,071)(357,927)(1,171,115)(676,131)(559,368)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 129,410 114,690 2,347 112,343 18,710 12,736(90,661)میلیون ریالی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 1,896,654 1,588,394 931,545 656,849 1,073,928 558,945 935,046میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 

(264,043)(226,584)(195,159)(31,425)(83,519)(33,762)(114,568)میلیون ریالهزینه های مالی

 116,078 94,273 4,500 89,773 132,452 42,368 23,069میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 1,748,689 1,456,083 740,886 715,197 1,122,861 567,551 843,547میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(310,727)(258,734)(176,903)(81,831)(199,523)(98,945)(127,229)میلیون ریالمالیات

 1,437,962 1,197,349 563,983 633,366 923,338 468,606 716,318میلیون ریالخالص( زیان)سود 

 544654 256 288 420 213 326ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

 2,200,000 2,200,000 2,200,000 2,200,000 2,200,000 2,200,000 2,200,000میلیون ریالسرمایه

37
1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر



عنوان گزارش شرکت بین المللی ساروج بوشهر

38

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر  

میلیلاون تلان 1/8ظرفیت اسمی تولید سالانه سیمان ایهن شهرکت. سهم قابل توجهی در درآمد سود سهام سغدیر داردنیزشرکت بین اللملی ساروج بوشهر شرکت ذکر شده، 4علاوه بر 
1402سود سغدیر از محل این شرکت در سالی مهالی .  میلیون تن بوده است1/6هزار تن و 376، به ترتیب بالغ بر 1401مقدار تولید سیمان و کلینکر این شرکت در سال مالی منتهی به آذر . است

. میلیارد تومان برآورد می شود110و 101به ترتیب 1403و 

(ساروج)نمایی از شرکت بین المللی ساروج بوشهر -7شکل   



آنالیز مالی  و پیش بینی سود و زیان: بخش چهارم

oتحلیل افقی و عمودی صورت سود و زیان

oمحاسبه مازاد ارزش پرتفوی بورسی و غیر بورسی

oصورت سود و زیان پیش بینی شده



40

تحلیل افقی و عمودی صورت سود و زیان

سال گذشته5رشد سالانه اقلام در -19جدول سال گذشته5نسبت اقلام به فروش در -18جدول 

1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

1398139914001401واحدتحلیل افقی
شش ماهه 
منتهی به 

1401اسفند 

%115%98%42-%3016%105درصددرامد سود سهام

%190%63-%156%1602%0درصددرامد سود تضمین شده

%82-%0%2770%100درصدفروش سرمایه گذاری ها( زیان)سود 

%132%16%32-%2866%251درصددرامد کل

%67%94%29%37%25درصداداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%141%15%33-%3445%459درصدعملیاتی( زیان)سود 

%0%0%0%0درصدهزینه های مالی

%1511%55%47-%446%21-درصدخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%138%15%33-%3386%400درصدخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

%0%0%358%8-درصدمالیات

%137%15%33-%3396%407درصدخالص( زیان)سود 

13971398139914001401واحدتحلیل عمودی
شش ماهه 
منتهی به 

1401اسفند 

%84%89%52%61%58%99درصددرامد سود سهام

%16%3%9%2%4%0درصددرامد سود تضمین شده

%0%6%40%37%38%0درصدفروش سرمایه گذاری ها( زیان)سود 

%100%100%100%100%100%100درصددرامد کل

%5-%3-%1-%1-%17-%48-درصداداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

%91%97%99%99%83%52درصدعملیاتی( زیان)سود 

%0%0%0%0%0%0درصدهزینه های مالی

%1%0%0%0%2%7درصدخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

%96%98%99%100%85%60درصدیاتخالص عملیات در حال تداوم قبل از مال( زیان)سود 

%0%0%0%0%0%1-درصدمالیات

%96%98%99%99%84%58درصدخالص( زیان)سود 



41

عنوان گزارش
سغدیرمازاد ارزش پرتفوی 

41

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

(1402تیر 12منتهی به )مازاد ارزش پرتفوی سغدیر -20جدول 

بهای تمام شدهشرکت
(میلیون ریال)

بهای تمام شده
(درصد)

ارزش بازار 
(میلیون ریال)

ارزش بازار 
(درصد)

مازاد ارزش بورسی
(میلیون ریال)

مازاد ارزش پرتفوی
(  درصد)

%16،034،45921%18،140،11321%2،105،65423سیمان شرق 

%15،909،58021%18،573،80421%2،664،22429سیمان سپاهان 

%21،048،38327%22،324،82926%1،276،44614سیمان دشتستان 

%9،530،65712%11،810،57314%2،279،91624سیمان کردستان 

%14،105،54218%14،570،84417%465،3025شهر شرکت بین المللی ساروج بو

%955،3881%1،439،8902%484،5025سیسایر شرکت های پرتفوی بور

%00%48،3990%48،3991پرتفوی غیر بورسی

%77،584،009100%86،908،452100%9،324،443100جمع
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عنوان گزارش
 P/NAVمحاسبه 
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(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر
1402تیر 

(1402تیر 12منتهی به )سغدیر  P/NAVمحاسبه-21جدول 

13،177،934حقوق صاحبان سهام

77،584،009مازاد ارزش پرتفوی بورسی

0مازاد ارزش پرتفوی غیربورسی

13،160سود تقسیمی زیر مجموعه ها

136،238سود فروش سرمایه گذاری های

90،911،341خالص ارزش دارایی های شرکت

6،500،000سرمایه

NAV))13،986خالص ارزش دارایی های هر سهم 

Price9،590

P/NAV68.6%

ریال تخمین زده مهی شهود و 13،986خالص ارزش دارایی های هر سهم سغدیر  . درصد ارزش پرتفوی سغدیر به شرکت های بورسی اختصاص دارد% 100با توجه به مالکیت نهایی سغدیر،  نزدیک به 
P/NAV ،برآورد می شود% 68/6این شرکت  .



صورت سود و زیان پیش بینی شده
سناریوی موردانتظارصورت سود و زیان پیش بینی شده بر اساس -22جدول 

43
1402تیر  

(سغدیر)گزارش تحلیل بنیادی شرکت توسعه سرمایه و صنعت غدیر

واحدصورت سود و زیان
سناریوی مورد انتظارمحقق شده

14001401
شش ماهه منتهی 

1401به اسفند 
14021403

2،657،5855،249،1591،612،5467،201،0998،524،500میلیون ریالدرامد سود سهام
448،393166،341303،135302،567316،048درامد سود تضمین شده

2،037،420362،8671،221123،871156،789فروش سرمایه گذاری ها( زیان)سود 

0000(50,022)میلیون ریالتغییر ارزش سرمایه گذاری در اوراق بهادار( زیان)سود 
0125،678000میلیون ریالسایر درآمدهای عملیاتی

5،093،3765،904،0451،916،9027،627،5378،997،337میلیون ریالدرامد کل
(225,523)(191,188)(86,988)(147,988)(76,123)میلیون ریالاداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

5،017،2535،756،0571،742،9267،436،3498،771،814میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود 
 0 0 0 0 0میلیون ریالهزینه های مالی

12،28219،00515،91315،91318،245میلیون ریالخالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

5،029،5355،775،0621،845،8277،452،2628،790،059میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 
 0 0 0(2,413)(140)میلیون ریالمالیات

5،029،3955،772،6491،842،6347،452،2628،790،059میلیون ریالخالص( زیان)سود 
3،350،0003،350،0006،500،0006،500،0006،500،000میلیون ریالسرمایه

1،5011،7232831،1471،352ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
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