
گزارش ارزیابی عملکرد 
لشرکت سیمان آرتا اردبی

. سد این گزارش توسط واحد تحلیل کارگزاری بانک آینده و با همکاری گروه مالی نویدد تییدش هدده ا"
عملکدرد انتشار این گزارش با تایید مشاور سرمایش گذاری نگین نوید انجام می هود و در آن بدش بررسدی
."ه اس هرک  سیمان آرتا اردبیل از جنبش های مالی، عملیاتی و روندهای تأثیرگذار بر آن پرداختش هد





چکیده
در بدور  1382تاسدی  و در سدا  1366هزار میلیارد ریالی، با نماد سداربیل در سدا  1.4هرک  سیمان آرتا اردبیل با سرمایش 

. اسد 2نی و تید  هرک  سیمان آرتا اردبیل واقع در هیرستان اردبیل تولید کننده  کلینکر، سیمان مرکب، پدوزوا. پذیرفتش هد
و تولیدد سدیمان 1,000,000واحد می باهد، کش ظرفی  اسمی تولید کلینکر 2,050,000خط تولید با ظرفی  اسمی 2هرک  دارای 

ک  عمده محصوات عرضش هده و بازار هدف هرک  در استان اردبیل و گیلان می باهد، رقبدای منقهدش ای هدر. اس 1,050,000
سدق  میدزان تولیدد سدیمان در. سیمان آرتا اردبیل از قبیل سیمان صوفیان، سیمان خزر و گاها سیمان خمسش و زنجدان اسد 

قیم  گذاری محصوات هرک  . تن بوده اس 1,116,000تن بوده اس ، کش سیم ساربیل 66,000,000حدود 1402کشور در سا  
یندی ندر  برای پدی  ب. در بور  کاا صورت می گیرد از همین رو قیم  محصوات عرضش هده تابع عرضش و تهاضای بازار اس 

ان آرتدا در این گزارش سعی هده بش تمام نهاط ضعف و قوت هدرک  سدیم. فروش سا  های آتی از دار نیما استفاده هده اس 
.اردبیل پرداختش هود و تمام ابعاد هرک  بررسی گردد
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معرفی شرکت ساربیل
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(درصد)بازدهی 

36 یک ماهه

47 سه ماهه

181

242

شش ماهه

یک ساله

(درصد)تقسیم سود 

70 1400سال 

80 1401سال 

90

84

1402سال 

1403سال 

(درصد)سهامداران 

82 ارشرکت صنایع عمران اسپند

4 گروه صنایع سیمان کرمان
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2

1

گروه صنایع سیمان شمال

آقای آندرس نیکولاس ماتیس

خانم منیژه بهره مند

90 جمع کل سهامداران درصدی

10 افزایش سرمایهسهام شناور

درصد، مطالبات100 1389سال 

درصد، مطالبات، آورده71 1396سال 

درصد، انباشته100

درصد، انباشته200

1399سال 

1402سال 

اطلاعات کلی
شرکت صنایع عمران اسپندار سهامدار عمده

11.05 (همت)ارزش بازار 

10%

76.770

84%

6,775

11.8

درصد شناوری

(ریال)قیمت روز سهم 

آخرین درصد تقسیم سود

EPS(ریال)تحلیلی

P/E TTM

11.33 P/E 1404تحلیلی

7.32

9.75

6.37 P/Sشرکت

3.98

896

13.34%

1.15

P/S صنعت

ماهه36انحراف معیار 

ماهه36بتا 

(میلیارد تومان)سود انباشته

P/E 1405آینده نگر

بورس کالا قیمت گذاری

59% حاشیه سود ناخالص

P/E TTMصنعت
نسبت های مالی

2.22 نسبت جاری

1.22 نسبت آنی

0.17 نسبت وجه نقد

33% نسبت بدهی

7.4 P/E TTM(ساله3میانگین)

%60 ROE

%40 ROA

0.44% نسبت مطالبات به دارایی ها



مواد اولیه

تامین کننده ها  نحوه تامین  مقدار مصرفواحد  نام مواد اولیه  
گروه صنعتی توان گران سیندداخلی28,263تن  سنگ آهن
هرک  تعاونی آرتا کان-معدن تح  مالکی  داخلی1,298,721تن  سنگ آهک
قافلانگوه-گچ پل دختر میانش داخلی  69,173تن  سنگ گچ
معدن تح  مالکی  داخلی  297,148تن  خاک مار 
معدن تح  مالکی  داخلی44,195تنپوزوان
علیرضا اقبالیداخلی54,226تنسیلی 
معدن تح  مالکی  داخلی121,662تنخاک ر 

ا خاک خاک ر  ی: اصلی ترین مواد مورد نیاز برای تولید سیمان عبارت اند از
ک از مار ، سنگ آهک و سنگ گچ، کش برای تولید سیمان ابتدا مواد دارای آه

. قبیل سنگ آهک را خرد و سپ  با خاک ر  ترکیدب و حدرارت می دهندد
ش هرک  سیمان آرتا اردبیل از نوعی خاک با ندام مدار  اسدتفاده می کندد کد
حاوی مهادیری ر  و کربنات اس ، اما عمده مواد اولیش مورد نیداز هدرک 

ر معادن عمده مواد اولیش د. برای تولید کلینکر و سیمان سنگ آهک می باهد
معادن کارخانش استخراج می هوند و تنیا سنگ گچ، سنگ آهن و سیلی  از

ی  سیمان پ  از تولید کلینکر، بنا بش نوع و ت. واقع در استان تییش می هود
ره بدا جی  تولید مواد مختلفی ازقبیل سنگ گچ، سنگ آهن، پوزوان و غید

.کلینکر ترکیب و حرارت داده می هوند
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سنگ 
آهک

مار  
و 
سنگ 
آهک

کلینکر 
و  
سنگ 
گچ 

دستگاه 
خرد کن

مرحلش او  
کوره مرحلش دوم سیمان

کوره
ی بستش بند
و انبار

28,263 54,226 44,195 
121,662 

1,298,721 

69,173 
297,148 

سنگ آهن سیلیس پوزولان خاک رس سنگ آهک سنگ گچ مارل

(تن)1403مقدار مصرف مواد 
462,599 453,271 

180,616 

28 

فله2سیمان تیپ  تیسیمان پرتلند مرکب پاک ه ایسیمان پرتلند مرکب فل سیمان پوزولانی پاکتی

(تن)1403مقدار فروش 



تولید و فروش

از چال  های تولید در صنع  سیمان می توان بش ققعی برق در تابستان . تن اس 1,050,000و سیمان 1,000,000تن می باهد، ظرفی  تولید کلینکر 2,050,000ظرفی  تولید کلینکر و سیمان هرک  مجموعا 
، پوزوانی و مرکب اس ، سیمان تولیدد هدده در بدور  کداا بدش 2محصوات هرک  کلینکر، سیمان تی  . و ققعی گاز در زمستان اهاره کرد، کش تاثیر بش سزایی در میزان تولید هرک  های سیمانی می گذارد

.رهد مبلغ ریالی و داری فروش در کنار یکدیگر موجب افزای  حاهیش سود ساربیل هده اس . فروش می رسد
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(تن)تولید و فروش 

(تن)تولید (تن)فروش

کارشناسی1405کارشناسی14001401140214031404سا 

1,998,9222,046,8801,917,0992,131,0902,131,0902,131,090(تن)تولید

1,028,4911,025,8201,164,7481,127,7321,127,7321,127,732(تن)فروش

کارشناسی 1405کارشناسی139914001401140214031404سا 

2,394,1353,746,4096,408,46110,929,79615,622,82621,983,36631,697,270(یا میلیون ر)مبلغ فروش

12,017,00014,626,00020,878,00022,171,00025,624,00023,140,38523,010,722(دار آزاد)مبلغ فروش 



بهای تمام شده

محصو  سیمان بش عل  ارزان بودن مواد اولیش آن، مواد اولیدش بخد 
مام ناچیزی از بیای تمام هده را تشکیل می دهد و بخ  عمده بیای ت
ش هده مربوط بش سربار ساخ  محصو  سدیمان اسد ، بدش دلیدل آنکد

عمدده سدربار سداخ . هزینش تبدیل مواد اولیش بش سدیمان بداا اسد 
متشکل هدده از هزیندش بدرق، سدوخ  و گداز کوره هدا و خردکن هدای 

.کارخانش برای تولید سیمان می باهد
هددت از آنجا کش هزینش سربار نسبتا باا اس ، بیای تمام هده آن بدش
یدک تفک. وابستش بش افزای  هزینش  برق، گداز و درکدل اندرمی می باهدد

ت بیای تمام هده در هرک  سیمان آرتا بش هدر  نمدودار بددین صدور
.حهوق و دستمزد می باهد% 5مواد و % 16سربار، % 79می باهد، 
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%0

%50

%100

1401 1402 1403 کارشناسی1404 کارشناسی1405

درصد تفکیک بیای تمام هده

مواد مستقیم دستمزدمستقيم توليد سربارتوليد

کارشناسی1405کارشناسی  1401140214031404(میلیون ریا )بیای تمام هده 

 3,125,922 2,155,809 1,137,683 751,155 570,215مواد مستهیم

 668,039 477,170 340,836 211,800 64,501دستمزدمستهيم توليد

 11,546,386 8,050,218 5,524,576 3,829,758 2,678,796سربارتوليد

 15,340,347 10,683,197 7,003,095 4,792,713 3,313,512جمع

 0 0(571,930) 89,250 9,742خالص موجودی کاای درجریان ساخ 

 15,340,347 10,683,197 6,431,165 5,400,183 3,323,254بیای تمام هده کاای تولید هده

(1,020,564)(554,983)(261,707)(186,596)(820,878)هموجودی کاای ساختش هده پایان دور

 14,874,766 10,389,921 6,356,054 5,302,837 2,765,074جمع بیای تمام هده

 10,798,378 10,936,759 10,425,000 10,757,000 9,008,000(دار)جمع بیای تمام هده دار آزاد 



هزینه اداری عمومی و فروش

هزینش اداری، عمومی و فروش هرک  بش مهدار ثابتی در حا  افدزای 
اس ، عمده ایدن افدزای  مربدوط بدش افدزای  هزیندش حمدل و نهدل 
بتا می باهد و از آنجاکش سیمان محصولی ارزان قیم  هزینش حمل نسد
گران تر از مبلغ خرید محصو  تمدام می هدود، لدذا سدیمان محصدولی
انندد صادراتی نیس  و هرک  های سیمانی تنیا در منقهش خدود می تو

سدایر هزیندش ها هدامل هزیندش های.برای محصولشان بازاریدابی کنندد
.گمرکی، آموزش، ایاب و ذهاب، اجاره و پذیرایی می هود

ب هزینش اداری، عمومی و فروش بیانگر هزینش مدیری  کردن یک کسد
و کار اس ، هر چهدر میدزان ایدن هزیندش ها پدایین تر باهدد نشدان از 
قل عملکرد بیینش مدیری  جی  حداکثرسازی میزان مندافع و بدش حددا

.رساندن مخارج در هرک  اس 
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2,000,000

1401 1402 1403 کارشناسی1404 کارشناسی1405

(میلیون ریال)هزینه اداری، عمومی و فروش

کارشناسی1405کارشناسی1401140214031404(میلیون ریا )هزینش اداری، عمومی و فروش 

 20,646 14,319 8,720 8,138 934هزینش تبلیغات

 61,928 35,439 20,280 14,107 7,884هزینش استیلاک

 538,073 384,338 274,527 206,845 146,426هزینش حهوق و دستمزد

 1,112,691 771,697 548,419 262,649 157,622سایر هزینش ها

 1,733,338 1,205,793 851,946 491,739 312,866جمع

 1,258,322 1,269,256 1,397,000 997,000 1,019,000(داری)هزینش اداری، عمومی و فروش 

 57 57 57 51 36تعداد پرسنل غیرتولیدی هرک 

 263 263 263 274 288تعداد پرسنل تولیدی هرک 



(زیان)صورت سود و 

ریا  6,775پی  بینی می هود کش سود هر سیم هرک  در سا  جاری 
.ریا  خواهد رسید9,710این رقم بش 1405بش دس  آورد و در سا  

11.33برابر با 1405و 1404سیم بش ترتیب برای سا  های  P/Eنسب 
.پی  بینی هده اس 7.32و 

ان حاهیش سود هرک  وضعی  مقلدوب و نسدبتا پایدداری دارد و نشد
.دهنده ثبات هرک  در سودسازی می باهد

7

1405کارشناسی 1404کارشناسی 140114021403(میلیون ریا )صورت سود زیان 

 31,697,270 21,983,366 15,622,826 10,929,796 6,408,461فروش

(14,874,766)(10,389,921)(6,356,054)(5,302,837)(2,765,074)بیای تمام هده کاای فروش رفتش

 16,822,504 11,593,444 9,266,772 5,626,959 3,643,387ناخالص( زیان)سود 

(1,733,338)(1,205,793)(851,946)(491,739)(312,866)هزینش های عمومی اداری و تشکیلاتی

 48,116 33,608 308,118 2,661 1,478ی عملیاتی( هزینش ها)خالص سایر درامدها 

 15,137,281 10,421,259 8,722,944 5,137,881 3,331,999عملیاتی( زیان)سود 

(631,042)(440,778)(269,647)(158,365)(12,765)هزینش های مالی

 1,257,210 1,018,139 792,204 515,035 241,107خالص سایر درامدها و هزینش های غیرعملیاتی

 15,763,448 10,998,620 9,245,501 5,494,551 3,560,341اتخالص عملیات در حا  تداوم قبل از مالی( زیان)سود 

(1,781,134)(1,242,749)(1,044,662)(700,582)(554,636)مالیات

 13,982,315 9,755,871 8,200,839 4,793,969 3,005,705خالص( زیان)سود 

 9,710 6,775 5,695 3,329 2,087سود هر سیم پ  از کسر مالیات

 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000 1,440,000سرمایش

%53%53%59%51%57ناخالص( زیان)حاهیش سود 

%44%44%52%44%47خالص( زیان)حاهیش سود 

 10,150,501 10,269,338 14,451,149 10,573,377 10,340,183(داری)سود 

57%
51%

59%

53% 53%

1401 1402 1403 1404کارشناسی  1405کارشناسی 

ناخالص( زیان)درصد حاشیه سود 



مفروضات و جدول حساسیت

ن قیم  گذاری سیمان در اثر عرضش و تهاضای بدازار بدور  کداا تعدی
رق و گداز بش دلیل وجود مشکلات سیستماتیک نظیر ققعی بد. می هود

یدر کارخانش های سیمان در فصو  تابستان و زمستان طی سدا  های اخ
در سدا  تولید سیمان ساربیل کاه  پیدا کرده و پی  بینی می هدود

ن نیز، این مشکلات همچنان برقوت خود بداقی بمانندد، در همدی1404
کمتر از 1404راستا مهدار تولید فرض هده در مفروضات برای کل سا  

.خواهد بود1404برابر با سا  1405و مهدار تولید کل سا  1402سا  
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14041405مفروضات

 1,087,500 750,000نر  دار موثر

 1,377,500 950,000نر  دار آزاد

 1,130,742 1,130,742مهدار تولید

%45%40نر  تورم

%40%40نر  انرمی

%40%40نر  رهد دستمزد
EPS 6,775 9,710 

(سیمان)مهدار تولید1405سا 
EPS9,710 1,090,742 1,100,742 1,110,742 1,120,742 1,130,742 1,140,742 1,150,742 1,160,742 1,170,742 

نر  دار موثر

967,500 7,151 7,401 7,655 7,911 8,169 8,431 8,695 8,962 9,232 

1,007,500 7,646 7,901 8,159 8,419 8,683 8,949 9,219 9,491 9,766 

1,047,500 8,142 8,401 8,663 8,928 9,196 9,468 9,742 10,019 10,299 

1,087,500 8,637 8,901 9,167 9,437 9,710 9,986 10,265 10,548 10,833 

1,127,500 9,132 9,400 9,671 9,946 10,223 10,504 10,789 11,076 11,367 

1,167,500 9,628 9,900 10,176 10,455 10,737 11,023 11,312 11,604 11,900 

1,207,500 10,123 10,400 10,680 10,963 11,251 11,541 11,835 12,133 12,434 

1,247,500 10,618 10,899 11,184 11,472 11,764 12,060 12,359 12,661 12,967 

1,287,500 11,114 11,399 11,688 11,981 12,278 12,578 12,882 13,190 13,501 

(سیمان)مهدار تولید1404سا 
EPS6,775 1,090,742 1,100,742 1,110,742 1,120,742 1,130,742 1,140,742 1,150,742 1,160,742 1,170,742 

نر  دار موثر

660,000 5,998 6,092 6,186 6,281 6,375 6,469 6,563 6,658 6,752 

690,000 6,125 6,221 6,317 6,412 6,508 6,604 6,700 6,796 6,891 

720,000 6,252 6,350 6,447 6,544 6,642 6,739 6,836 6,934 7,031 

750,000 6,380 6,479 6,577 6,676 6,775 6,874 6,973 7,071 7,170 

780,000 6,507 6,607 6,708 6,808 6,908 7,009 7,109 7,209 7,310 

810,000 6,634 6,736 6,838 6,940 7,042 7,143 7,245 7,347 7,449 

840,000 6,762 6,865 6,968 7,072 7,175 7,278 7,382 7,485 7,588 

870,000 6,889 6,994 7,099 7,203 7,308 7,413 7,518 7,623 7,728 

900,000 7,016 7,122 7,229 7,335 7,442 7,548 7,654 7,761 7,867 



از داخل توان تامین نیداز ر تامین نیه بصنع  سیمان ایران با تکیش  بر دان  داخلی و منابع عظیم از کوه های آهکی توانستش محصوات با کیفی  و متنوعی را تولید نماید کش علاو
بدش آمدار و با توجش. هده اس شترخارجی را نیز دارد بش عل  وجود تورم در کشور و کاه  ارزش ریا  نسب  بش دار جذابی  واردات سیمان از ایران برای کشور های همسایش بی
مان خدزر و گاهدا صدوفیان، سدیماناطلاعات منتشر هده از هرک  های فعا  سیمان کش در بازار سرمایش پذیرفتش هده اند، رقبای منظهش ای هرک  سیمان آرتا اردبیدل از قبیدل سدی

با توجش بش تفاوت سدا . تن در میان رقبای منقهش ای خود پ  از سیمان صوفیان جایگاه دوم را دارا می باهد1,109,369سیمان خمسش و زنجان می باهد، ساربیل با حجم فروش 
ود داری در ساربیل از منظر میدانگین سد. مالی هرک  های پذیرفتش هده در بور  اوراق بیادار مورد مهایسش، اطلاعات ارائش هده بر مبنای دوره مورد گزارش محاسبش گردیده اس 

در نموادار ذیل بدازدهی داری سداربیل بارندگ قیدوه سدوختش مشدخص هدده اسد ، در را . پنج سالش اخیر در جایگاه دوازدهم در میان رقبای خود در صنع  سیمان قرار دارد
خدود قدرار ساربیل در بازدهی داری در جایگاه یازدهم در صنع . هرک  ها، سیمان تیران با نماد ستران در مهام نخس  و در مهام دوم سیمان صوفیان با نماد سصوفی قرار دارد

.دارد

9

مقایسه در صنعت

یرمیانگین سود دلاری پنج سال مالی اخ(از راست به چپ)سود دلاری پنج سال مالی اخیر بر حسب دلار آزاد نمادردیف

 20,843,000 29,017,000 29,172,000 19,354,000 14,876,000 11,796,000ساوه1

 19,025,800 30,232,000 29,732,000 19,119,000 12,250,000 3,796,000ستران2

 18,288,200 24,388,000 20,920,000 18,593,000 12,259,000 15,281,000سآبیک3

 18,150,800 18,103,000 28,523,000 19,821,000 16,290,000 8,017,000سخوز4

 18,034,200 22,425,000 19,697,000 23,262,000 15,095,000 9,692,000سمازن5

 13,855,800 13,264,000 14,533,000 15,079,000 12,948,000 13,455,000ساروج6

 13,337,800 13,551,000 17,662,000 16,601,000 13,719,000 5,156,000سپاها7
 13,176,000 14,550,000 15,709,000 17,052,000 11,423,000 7,146,000ساروم8
 12,722,200 23,080,000 15,928,000 8,249,000 7,149,000 9,205,000سهرمز9
 12,142,000 14,112,000 18,417,000 13,206,000 8,819,000 6,156,000سکرما10

 10,617,200 14,812,000 14,876,000 10,479,000 8,062,000 4,857,000سهگمت11

 8,764,000 13,451,000 9,725,000 9,792,000 5,876,000 4,976,000ساربیل12
 8,628,200 11,893,000 10,053,000 8,859,000 6,181,000 6,155,000سدشت13
 8,416,600 12,511,000 11,486,000 8,703,000 6,481,000 2,902,000سصوفی14
 3,882,600 4,557,000 5,259,000 4,756,000 3,188,000 1,653,000سصفها15

%100

%200

%300

%400

%500

%600

%700

%800

1 2 3 4 5

بازدهی دلاری نسبت به پنج سال گذشته

ساوه ستران سآبیک سخوز سمازن

ساروج سپاها ساروم سیرمز سکرما

سیگم  ساربیل سده  سصوفی سصفیا
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مقایسه در صنعت

رابااییناخالصسودحاهیشسیمانیهرک  هایاکثر1401سا پیداس ،نیزذیلنموداردرکشهمانقور.دارداختیاردررا8رتبشسیمانصنع دربازارارزشمنظرازساربیل
تحریم هایراگکشور،سیاس درروپی هرایطبشتوجشبا.داردملیمسکنساخ فرمانبامستهیمیرابقشناخاصسودحاهیشدرافزای اینکشرساندند،ثب بش

وسازینجدید،هرک  هایتاسی جی ساختمانوسولشکارخانش،احداثمیزانکشوردرخارجیسرمایش گذارجذببامتعاقباوهودبرداهتشایرانرویازبین المللی
توافقورتصدرسیمانصنع برایراروهنیآیندهرواینازهد،خواهدمحتملبسیارکشوردرتجاریومسکونیساختمان هایساخ وکشورصنع مختلفبخ  های
.بودمتصورمی توان
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سا  مالی گذهتش صنع 5حاهیش سود ناخالص 

1398 1399 1400 1401 1402

درصد شناوریبتاP/E-ttm(میلیارد تومان)ارزش بازار سهمردیف
 12 1.11 11.03 18,916ساوه1
 41 1.26 10.68 17,986ستران2
 16 0.00 8.51 17,853سآبیک3
 15 0.96 8.63 13,129سهرمز4
 32 1.14 8.87 12,824سصوفی5
 28 1.08 8.26 12,647ساروم6
 25 1.30 7.41 11,350سمازن7
 10 1.15 11,05412.21ساربیل8
 29 1.15 9,95512.21سخوز9
 30 0.98 8.76 8,878سهگمت10
 13 0.24 8,76712.85سدشت11
 34 1.28 6.83 7,935سپاها12
 21 1.11 7.62 6,921سکرما13
 43 1.28 6,6307.73سشرق14
 14 1.00 6,3316.99ساروج15



مقایسه در صنعت
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گزینشینش ترینبیهناساییتحلیل،اینهدف.می کشدتصویربشراسیمانصنع سالشیکبازدهوسالشسش(ریسک)معیارانحرافکلیدیعاملدورو،پی حبابینمودار
یش گذاریسرماحال مقلوب ترینکشاس ریسکازسق هربرایبازدهیحداکثرکردنپیداهدفدیگر،عبارتبش.اس بازدهیاریسکازمشخصیسق درسرمایش گذاری
کسبسیمانصنع دررابازدهبیشترینگذهتشسا یکدرساربیل.اس داهتش%244بازده%13ریسکسق درساربیلهرک نمودار،ایناسا بر.می هودمحسوب
.کردندثب رابازدهبیشترینسیرمزوسصوفیترتیببشسومودوممهامدروکرده
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اطلاعات تکمیلی
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نام عضو حقیقی یا حقوقی 
غیر موظف/موظفسمتنام نماینده عضو حقوقینوع عضویتهیئت مدیره

غیر موظفرئیس هیئت مدیرهپییر فرانسوا هسلراصلیصنایع عمران اسپندار

غیر موظفنایب رئیس هیئت مدیره نیکلاس آندره ماتیساصلیسیمان فراز فیروزکوه

غیر موظفعضو  هیئت مدیرهمحمد حسین تشرفیاصلیسیمان نیزار قم

غیر موظفعضو  هیئت مدیرهکونو آلیوس کنلاصلیراهکار ساختمان اسپندار

غیر موظفعضو  هیئت مدیرهمهرداد افخمیاصلیمجتمع آهک اسپندار

نقاط قوتنقاط ضعف
ظرفی  باای تولید کلینکر و سیمانسیم باای انرمی در تولید و ققعی گاز در فصو  سرد و ققعی برق در فصو  گرم

برخورداری از نیروی انسانی با دان  و میارت فنی بااشین پرورخروج بخشی از نیروهای فنی و متخصص بش دلیل بازنشستگی و نبود سیستم جان

توان تولید سیمان مرکب و امکان بکارگیری آن در ساخ  و سازها و پرومه های عمرانی دول اعما  نظارت دول  بر قیم  پایش محصو  در بور  کاا

مالکی  معادن اصلی کارخانشضعف در تحهیق و توسعش

وحود مواد اولیش فراوان و با کیفی کمبود نیروی متخصص بومی

کیلومتری150عدم وجود کارخانش تولید سیمان در هعاع عدم مالکی  برخی معادن از جملش سنگ آهن

تهدید هافرصت ها
تشدید تن  های سیاسی در منقهشایجاد رونق در ساخ  وساز توسط دول 

افزای  بیای انرمیاهتمام دول  نسب  بش اجرای پرومه های عمرانی

کاه  بودجش عمرانی دول گشای  اقتصادی و رفع تحریم های بین المللی

میاجرت نیروهای متخصصگسترش روابط حسنش با همسایگان همالی کشور جی  صادرات



تحلیل تکنیکال ساربیل
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ریا  مواجش و مجدد روند صعودی 65,000ریا  وارد فاز اصلا  هود، با ناحیش مهاوم  74,350ساربیل در حا  حاضر در کانا  صعودی خود قرار دارد، اگر قیم  از 
.خود را طی خواهد کرد



مقایسه بازده ساربیل

14

بورس ایران فرابورس بورس صنعت نماد بازده

۵.۴۶٪ ۳.۱۴٪ ۵.۷۲٪ ۶.۴۱٪ ۱۰.۸۴٪ هفته۱

۱۵.۰۳٪ ۷.۸۲٪ ۱۵.۷۴٪ ۲۰.۰۰٪ ۳۶.۶۷٪ ماه۱

۹.۶۷٪ -۲.۰۸٪ ۱۱.۴۶٪ ۱۸.۸۸٪ ۴۷.۷۷٪ ماه۳

 ۵۵.۹۰٪ ۲۴.۹۰٪ ۵۹.۱۵٪ ۸۸.۹۳٪ ۱۸۲.۹۸٪ ماه۶

۳۲.۴۸٪ ۲.۸۴٪ ۳۶.۱۸٪ ۷۶.۶۹٪ ۲۴۴.۴۷٪ سال۱

 ۹۸.۰۳٪ ۲۶.۲۴٪ ۱۰۷.۴۳٪ ۳۸۱.۴۲٪  ۹۹۲.۹۸٪ سال۳

بوده%4,339ساربیلنمادبازدهو%600 حدودحاضرحا تا1398سا ازآزادداربازده.می باهندساربیلوآزادداربازدهمهایسشوساربیلنگرگذهتشP/Eذیلنمودارهای
بودهبااتربررسیمورددوره هایتمامدرصنع میانگینازساربیلبازدهیمیزان.می باهد7.4ساربیلاخیرسا سشگذهتش نگر P/Eمیانگین.اس توجییقابلرقمکشاس 
.اس 
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جمع بندی
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خودسوداهیشحکارخانشتولیدخطتعقیلیوگازوبرقنبودسخ هرایطباخودسازگاریباتوانستشاخیرسا  هایدراردبیلآرتاسیمانهرک 
نفتیدرآمدهایمیزانوگرددحاصلتوافقاگرکرده،تجربشراخوبیبسیاررهدکشبوده%244ساربیلنمادبازدهاخیرسا یکدرکند،حفظرا

بیشترایتهاضومصرفموجبخودخودیبشامراینکشدادهاختصاصعمرانیبخ بشبیشتریبودجشمی توانددول آنگاه؛یابدافزای دول 
آرتایمانسهرک طرفی،از.داه خواهدچشمگیریافزای ساربیلقبیلازسیمانیهرک  هایفروشمیزاننتیجشدروگردیدخواهدسیمان
سیمانبرقیم  گذاریونیس مواجشمصرف کنندهازحمای سازمانتصمیماتبشوابستشمحصواتنر تغیراتنظیرچال  هاییبااردبیل
خواهدسختترکمیسیمانالخصوصعلیکشورصنایعبرایهرایطنشودحلکشوردرانرمیمعضلروپی سا دراگر.نمی باهددستوریدیگر
.باهیمهرک  هاسودآوریمیزانوسودحاهیشکاه هاهداس ممکنوبود
درهرک کشمی هودپی  بینی.اس متصورهرک آیندهبرایمثبتیچشم اندازآن،سودآوریتداوموهرک اینسیامقیم روندبشتوجشبا
هرازایبشسودهمچنین،.رسیدخواهدهم 1.4بشحدودارقماین1405سا دروآورددس بشخالصسودتومانمیلیارد975جاریسا 
1405و1404سا  هایبرایترتیببشسیم آینده نگرP/Eنسب .می هودبرآوردتومان677جاریسا دروتومان569بابرابر1403سا درسیم
.اس هرک اینمالیمثب چشم اندازومقلوبوضعی نشان دهندهکشاس ،هدهپی  بینی7.32و11.33بابرابر



بیانیه سلب مسئولیت
آنچش در این مستند مقالعدش نمودیدد، صدرفاه جید  اطدلاع 
د بدش فعاان محترم بازار سرمایش تییش و تنظدیم هدده و نباید

تنیایی مبندای تصدمیم گیری در مدورد خریدد و فدروش اوراق
مسدوولی  اسدتفاده از ایدن اطلاعدات بدا . بیادار قدرار گیدرد

. خوانندگان محترم اس 

توحید طاهری: تهیه کننده

خیابددان ولنجدک، بدین: آدرس دفتر مرکززی
54خیابان بیستم و بیس  ودوم، پلاک 

تیدران، خیابدان گانددی : آدرس دفتر مرکززی
، ٣، طبهدش ۹جنوبی، کوچش هدانزدهم، پدلاک 

٥واحد 

www.navidfg.com

www.babc.ir

این گزارش حاصل همکزاری واحزد سزرمایه گذاری و تحلیزل "
."کارگزاری بانک آینده و گروه مالی نوید است
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