
گزارش تحلیلی 
(  واحیا)صنایع و معادن احیاء سپاهان 

شرکت مدیریت سرمایه بیمه سلامت ایرانیان

مدیر تحلیل
محمدحسین عابدی نژاد

تحلیلگر
علیرضا مرتضوی
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در یک نگاه

بازارصنعت کانی های فلزیکگهرکنورکچادکگلواحیاعنوان

--1105028643165623015380قیمت سهم )ریال(

%5-%12-%6-%12-%17-%20-%2درصد بازدهی طی یک ماه اخیر

%23%7%14%5%6%2-%22درصد بازدهی طی سه ماه اخیر

%29%4-%8-%9-%3-%18-%32درصد بازدهی طی یک سال اخیر

19922716480281,83088,127میانگین ارزش معاملات خرد سهام 30 روزه )میلیارد ریال(

164351371128542,200113,737میانگین ارزش معاملات خرد سهام  90 روزه )میلیارد ریال(

170,2401,215,6101,176,912251,1271,186,5004,715,560104,452,595ارزش بازار )میلیارد ریال(

1.051.000.960.700.710.811.00بتای 36 ماهه

-%16%5%14%17%23%40سهام شناور

--%25%5%25%26%4درصد از صنعت

-0.001629830.0116379110.0112674270.002404220.011359220.045145456درصد از بازار

  P /E  (ttm )7.86.75.17.69.77.37.0

--03/3112/2912/2912/2909/30سال مالی

--1,740768,846413,46255,022423,621جمع بدهی ها  )میلیارد ریال(

--54,089582,110582,07374,425223,372جمع حقوق صاحبان سهام  )میلیارد ریال(

--16,000430,000371,50039,30075,000سرمایه )میلیارد ریال(
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درباره شرکت واحیا

مادرگذاريسرمايهنوعازمالينهادشركتيکسپاهاناحياءمعادنوصنايعمجتمعشركت

،معدنيشركت‌هايازاعممختلفهايحوزهدرگذاريسرمايهشركتباشد،مي(هلدينگ)

لذااشدبميدارارانوآوريوساختماننيزونقلوحملوبازرگاني،بانکيومالي،صنعتي

دهعماينکهبهتوجهباكههستندمتنوعيخدماتومحصولاتدارايتابعههايشركت

محصولاتمصارفوتوليديمحصولاتباشدميمعدنصنعتاز(درصد90ازبيش)درآمد

.استشدهبيانزيرجدولدرصنعتايندرتوليدي

تعداد سهام سهامداران
مالکیت(میلیون سهم)

%8,27752(سهامي خاص)شرکت مهندسي قائم سپاهان 

%3712مصطفي زارعي

%3632مصطفي بیاتي

%2381(سهامي خاص)شرکت تامین کشش ریلي اسپادان 

%2011(سهامي خاص)شرکت سرمایه گذاری توسعه معین ملت 

%1621صندوق سرمایه گذاری خصوصي کمان کاریزما

%6,38740سایر

%16,000100جمع

52%

2%

2%1%1%1%

40%

(سهامي خاص)شرکت مهندسي قائم سپاهان 

شخص حقیقي

شخص حقیقي

(اصسهامي خ)شرکت تامین کشش ریلي اسپادان 

امي سه)شرکت سرمایه گذاری توسعه معین ملت 

(خاص
صندوق سرمایه گذاری خصوصي کمان کاریزما

سایر

مصارف(تن)ظرفیت اسمي تولید محصولاتردیف

فولاد سازی2,500,000سنگ آهن دانه بندی1

فولاد سازی2,300,000کنسانتره و پرعیا ر2

فولاد سازی272,000سنگ دولومیت3

فولاد سازی503,200زغال سنگ خام4

فولاد سازی36,000بریکت آهک5

فولاد سازی220,000کنستانتره زغال سنگ6

فولاد سازی94,500سنگ منگنز دانه بندی7



پراکندگي سرمایه گذاری شرکت مجتمع صنایع و معادن احیا سپاهان
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پرتفوی واحیا

بهای تمام شدهمالکیتشرکت های غیر بورسي

20,317,918%80احیاء ریل ایرانیان

499,489%100توسعه انرژی اعتماد مهر کیش

450,059%100آزمون احیا سپاهان

305,359%67کارگزاری آرمان تدبیر نقش جهان

300,611%100سرمایه گذاری بهمن گستر سپاهان

235,000%100بازرگاني معین احیاءسپاهان

142,500%15فرو آلیاژ نیزار احیا سپاهان

72,795%100مهندسي بین المللي طرح گستر اصفهان

35,490%69فتبین المللي طراحي و مهندسي ساخت صنایع ن

33,193%33اعتماد گستر سپاهان

32,352%100تجارت و اسکان احیاء سپاهان

19,999%40تدبیر آتیه الوند

9,973%20مهندسي قائم سپاهان

4,000%40آرمان اندیشان احیاء

2,005%100احیاء گستران اسپادان

990%99مجتمع نگین معادن احیاء

980%98مجتمع فولاد خواف احیاء سپاهان

مربوطآنازايعمدهبخشكهاستبودهتومانميليارد990شركتبورسيپرتفويارزش❖

.مي‌باشدتکادوشركتبه

سهم از ارزش بازار بهای تمام شدهمالکیتنمادشرکت های بورسي
پرتفوی بورسي

%1,262,06385%53وکادوتکادو

%541,6086%5.0کطبسزغال سنگ  نگین  ط بس 

%215,5447%0.0کالابورس کالای ایران

%143,2972%0.0کمنگنزمعادن منگنزایران 
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كردمطرحاينگونهميتوان.دارددستدررا(خودعمدهسهامدار)سپاهانقائممهندسيكاملمالکيتواحيااما.استسپاهانقائممهندسيشركتهلدينگ،اينعمدهسهامدار❖

.استخودسهامازنيميحدودمالک«واحيا»كه

زیرمجموعه ها
مهندسي قائم 

سپاهان

%51واحیا 

سرمایه گذاری و 
توسعه اقتصادی 

%51معادن آسیا 

سرمایه گذاری 
بهمن گستر 

%99سپاهان 

بازرگاني معین 
احیاءسپاهان 

100%

تجارت و اسکان 
احیاء سپاهان 

100%

آزمون احیا 
%100سپاهان 

مهندسي قائم 
%20سپاهان 

مجتمع نگین 
%98معادن احیاء 

معادن سنگ 
%90آهن احیا 

مهندسي قائم 
%20سپاهان 

معادن سنگ 
%10آهن احیا 

مهندسي قائم 
%20سپاهان 

مهندسي قائم 
%20سپاهان 

مهندسي قائم 
%20سپاهان 

%53وکادو 

%56کپرور %52تپولا %52کطبس %40کمنگنز %25فافزا

سنگمعادنشركتمحلازشركتخالصسودازدرصد70حدود1403سالدركهبطوريدهدميتشکيلسپاهاناحياآهنسنگمعادنشركتراواحياسودعمده❖

.استبودهسپاهاناحياآهن

ان احیاء ریل ایرانی
19%
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معرفي شرکت های زیرمجموعه

تکادو

معادن سنگ آهن احیاء سپاهان

شرکت مهندسي قائم سپاهان

سرمایه گذاری بهمن گستر سپاهان

بازرگاني معین احیاءسپاهان

آزمون احیا سپاهان

نگین معادن احیا

تجارت و اسکان احیاء سپاهان
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زغال سنگ

وغيرهقطرانوغن،ركک،گاز،توليدبرايشيمياييصنايعبرخياوليهمادهنيزوحرارتيهاينيروگاهدرسوختعنوانبهكهاستانرژيمنابعترينمهمازيکيزغال‌سنگ❖

عنوانبهوداردريراحت‌تاستخراجوبودهكم‌هزينه‌تروساده‌ترفسيليهايسوختسايربرخلافزغال‌سنگكردنپيدا.گيردميقراراستفادهموردفولادصنعتدرهمچنين

ايناما.استبودهخورداربربالايياهميتاززغال‌سنگاستخراجوتأمينرنگ،سياهطلاياينبهصنايعبرخيوابستگيدليلبهكهمي‌شود،شناختهفسيليسوختارزان‌ترين

.استجهاندرانرژيبامرتبطاكسيدديكربنانتشارمنبعبزرگترينوداردزياديمضراتزيستمحيطبرايهزينهكمانرژي

.دارندقراربعديهايرتبهدراسترالياواندونزيمتحده،ايالاتهند،كشورهايآنازپسورودميشماربهجهاندرزغال‌سنگتوليدكنندهبرترينچين❖

ادهاستفبرقتوليديافولادوسيمانمثلصنايعيدرانرژيمنبععنوانبهحرارتيزغال‌سنگ.استشوكکآندرصد3تنهاوحرارتيايرانزغال‌سنگمعادندرصد97❖

هراستخراجههزينامااست؛شوكکزغال‌سنگازكمترحرارتيزغال‌سنگقيمت.استاستفادهموردفولادتوليددرضروريعنصريعنوانبهشوكکزغال‌سنگ.مي‌شود

چهار.شودنمياجاستخربرقتوليدوفولادسيمان،مثلانرژيمنبععنوانبهويژهموارددرجزونيستصرفهبهايراندرحرارتيزغال‌سنگتوليدجهتاينازاست؛يکيدو

.مي‌كنندفعاليتوشدهپذيرشزغال‌سنگاستخراجحوزهدرايرانسرمايهبازاردر"كزغال"و"كپرور"،"كطبس"،"كشرق"نمادهايباشركت

صنعتدرانحصاريخريداروجودطرفياز.استنشدهدادهچندانياهميتزغال‌سنگصنعتبهبايدآنطوركهوجوداينبااست،گازونفتانرژيسرشارمنابعدارايايران❖

كاربهواوريفنكمبودمعادن،پايينايمنيزغال‌سنگ،نرخشفافيتعدمبهتوانميهاچالشاينترينمهمجملهازكهشدهمعدنکارانبرايفراوانيمشکلاتايجادباعث

.كرداشارهزغال‌سنگكنسانترهتوليدبرايمعادنازبرداريبهرهدرپيشرفتهآلاتماشيننگرفتن
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تکادو

مالکیت(میلیون سهم)تعداد سهام سهامداران

%2,10453(مسهامي عا)شرکت مجتمع صنایع ومعادن احیاءسپاهان 

%892(سهامي خاص)شرکت مجتمع نگین معادن احیاء

%752(سهامي عام)شرکت بانک سرمایه 

%752(سهامي عام)شرکت بیمه البرز

%481شخص حقیقي

%471(سهامي خاص)شرکت تجارت واسکان احیاءسپاهان 

%1,54939سایر

%3,986100جمع

53%

2%2%2%

1%

1%

39%

امي سه)شرکت مجتمع صنایع ومعادن احیاءسپاهان 

(عام

(سهامي خاص)شرکت مجتمع نگین معادن احیاء

(سهامي عام)شرکت بانک سرمایه 

(سهامي عام)شرکت بیمه البرز

شخص حقیقي

(سهامي خاص)شرکت تجارت واسکان احیاءسپاهان 

سایر

شركتايناضرحدرحال.استمنگنزسنگوزغال‌سنگكنسانترهتوليدخام،زغال‌سنگتامينوكادوفعاليتاصليزمينه.رسيدثبتبهوتاسيس1369سالدرتکادوشركت❖

.باشدمي(واحيا)سپاهاناحياءمعادنوصنايعشركتفرعيهايواحدجز

:تکادوهايفعاليتخلاصه❖

گروهزغال‌سنگکشوردرشرکتهايتولیديزغالدرصد12بهقریبخام،زغال‌سنگهزارتن413تولید•

.کشوردرتولیديکنسانترهزغال‌سنگدرصد16بهقریبوزغالکنسانترهتن265,000ازبیشتولید•
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ارزش بازارمالکیتصنعت نماد

8,428,814%56زغال سنگکپرور

6,581,127%40کاني های فلزیکمنگنز

5,393,562%52زغال سنگکطبس

1,575,939%25آهن و فولادفافزا

1,110,360%52فعالیت مهندسيتپولا

565,693%0ارفعالیتهای مرتبط با اوراق بهادکالا

502,720%8سایر محصولات کاني غیرفلزیکفپارس

443,338%27فعالیت مهندسيتابا

پرتفوی تکادو

بهای تمام شده% بهای تمام شدهمالکیتنام شرکت

%9980.05%100آیینه خانه اسپادانا

%281,38014.55%100سرمایه گذاری آتیه تکادو

%17,4860.90%91مهندسي ساخت صنایع فولاد سایا

%10,1750.53%90بازرگاني تکادو بین الملل

%709,52736.68%62احداث معدن تکافر سپاهان

%25,0471.29%59مجتمع ترابری رهنورد

%698,24536.10%35زغال سنگ طبس احیا سپاهان

%33,0361.71%33اعتماد گستر سپاهان

%108,8605.63%33کارگزاری آرمان تدبیر نقش جهان

%30.00%29فناوران رهاورد کوشا

%47,5002.46%5فرو آلیاژ نیزار احیا سپاهان

%160.00%2مهندسي بین المللي فولاد تکنیک

كهاستبودهتومانميليارد2,617شركتبورسيپرتفويارزش❖

.مي‌باشدسنگزغالصنعتبهمربوطآنازايعمدهبخش
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آهنسنگ 

.‌ي‌شودسنگ‌آهن‌يکي‌از‌مهم‌ترين‌مواد‌معدني‌در‌جهان‌است‌و‌به‌عنوان‌ماده‌اوليه‌اصلي‌براي‌توليد‌فولاد‌استفاده‌م❖

يميايي‌فرآيند‌استخراج‌و‌تبديل‌سنگ‌آهن‌به‌فولاد‌شامل‌مراحل‌مختلفي‌از‌جمله‌خردايش،‌آهن‌زدايي،‌و‌تصفيه‌ش

.‌مي‌شود

:‌‌اهمیت‌اقتصادي‌و‌استراتژیک❖

داراي‌منابع‌غني‌كشورهايي‌كه.‌سنگ‌آهن‌يکي‌از‌منابع‌استراتژيک‌و‌حياتي‌براي‌توسعه‌صنعتي‌و‌اقتصادي‌كشورهاست

‌ها‌و‌افزايش‌توان‌سنگ‌آهن‌هستند،‌قادر‌به‌توليد‌فولاد‌و‌محصولات‌فولادي‌بيشتري‌هستند،‌كه‌اين‌امر‌به‌توسعه‌زيرساخت

.اقتصادي‌آن‌ها‌كمک‌مي‌كند

اين‌.‌اين‌ميزان‌ذخاير‌ايران‌را‌در‌رتبه‌هشتم‌جهان‌از‌نظر‌ذخاير‌سنگ‌آهن‌قرار‌داده‌است.‌ميليون‌تن‌است200ميليارد‌و‌3براساس‌برآوردها،‌ذخاير‌سنگ‌آهن‌ايران‌حدود‌❖

.موقعيت‌براي‌ايران‌اهميت‌اقتصادي‌و‌استراتژيک‌بالايي‌دارد‌و‌نقش‌مهمي‌در‌توسعه‌صنعت‌فولاد‌و‌صنايع‌مرتبط‌ايفا‌مي‌كند

.دارندار‌مهم‌ترين‌معادن‌سنگ‌آهن‌كشور‌گل‌گهر،‌سنگان،‌چغارت،‌سه‌چاهون،‌چادرملو،‌زرند‌و‌چاه‌گز‌است‌كه‌در‌استان‌هاي‌كرمان،‌يزد‌و‌خراسان‌قر❖
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استرالیا برزیل روسیه چین اکراین کانادا هند  ایران آمریکا پرو قزاقستان سوئد آفریقای 

جنوبي

ترکیه هاسایر کشور

ن
ن ت

یو
میل

2023ذخایر سنگ آهن جهان سال

ذخایر سنگ آهن محتوای سنگ آهن

960

440

280 270

88
36 61 77 53 70 44 38 19 17

91

944

435

272 251

84
34 63 78 53 69 39 39 19 18

96200

400

600

800
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1,200

استرالیا برزیل چین هند  روسیه اکراین آفریقای 

جنوبي

ایران قزاقستان کانادا آمریکا سوئد پرو ترکیه سایر کشورها

ن
ن ت

یو
میل

2023تولید سنگ آهن جهان سال 

2023سال 2022سال 

سنگ آهن در جهان
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5,500

3,200
2,000

2,000

4,000

6,000

ذخیره زمین شناسي ذخیره قابل طراحي  و قطعي ذخیره احتمالي

(میلیون تن)1402سالوضعیت ذخایر سنگ آهن ایران

سنگ آهن در ایران
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22,378

32,220
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روند تولید سنگ آهن کشور 

هزار تن
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ركتشگروهنهاييشركتواستمعادننگينشركتفرعيشركت‌هايجزوسپاهاناحياءآهنسنگمعادن

آهنسنگمعدنازبرداريبهرهمنظوربه13۸۵/3/7تاريخدركهمي‌باشدسپاهاناحياءمعدنوصنايعمجتمع

طقهمندرپلاسريآهنسنگمحدودهچهاردارايشركتاين.استرسيدهثبتبهسنگانوخوافپلاسري

راايرانآهنسنگذخايربزرگترينگهرگلمعادنازبعدمنطقهاين.ميباشدخوافشهرستانتوابعازسنگان

درآهننگسخصوصيبخشتوليدكنندگانبزرگترينازيکيعنوانبهشركتاين.استدادهجايخوددر

كهداراستراآهنسنگتنميليون4.7۵حدوداسميتوليدظرفيتشركتاينحاضرحالدراست،ايران

فادهاستموردسازيكنسانترهواحدخوراکعنوانبهديگربخشوسازيپرعيارواحدخوراکآنازبخشي

.ميگيردقرار

(تن)استخراج سالیانهمعادن

1,100,000خواف

900,000سنگان

250,000مرغزار

250,000کلاته قنبر

89,63%

9,85%

.35% .17%

سهامداران

مجتمع نگین معادن احیاء بازرگاني معین احیاءسپاهان

گروه شرکت مجتمع صنایع و معدن احیاء سپاهان سایر

معادن سنگ آهن احیاء سپاهان

معادن سنگ آهن احیاء سپاهان

1,050,000(میلیارد ریال)سرمایه شرکت 

1385سال تاسیس

خواف-خراسان رضویموقعیت جغرافیایی

2,500(هزار تن)ظرفیت اسمی تولید سنگ آهن دانه بندی 

2,300(هزار تن)ظرفیت اسمی تولید کنسانتره و پرعیا ر 

14



کارشناسيکارشناسيکارشناسي

1212شش ماهه دومواحدعنوان

140314041405

600,000750,000950,000ریالدلار

440440440دلارنرخ شمش فخوز

161616درصدنسبت نرخ کنسانتره به شمش

353030درصدهزینه انرژی

353030درصدتورم

302525درصدحقوق و دستمزد

مفروضات

.استشدهگرفتهنظردر1.43كنسانترهبهآهنسنگتبديلضريب❖

.استشدهگرفتهدرنظرداخلينرخبرابر1.31كنسانترهصادراتينرخ❖

درنظردرصد10صادراتيفروشمقدارآتي،سال‌هايبرايواستكردهصادرراخودكنسانتره‌ِهايازدرصد23حدود،1402سالدرشركت❖

.استشدهگرفته

15



2,467 2,499
2,149 2,341

1,512 1,295

2,807
3,300 3,300

1,827 1,859
1,481 1,501

1,100 905

2,005 2,305 2,305

500
1,000
1,500
2,000
2,500
3,000
3,500

1399 1400 1401 1402 1403شش ماهه اول کارشناسي شش ماهه 

1403دوم

1403کارشناسي 1404کارشناسي 1405کارشناسي 

ن
ر ت

زا
ه

تولید

سنگ آهن دانه بندی شده کنسانتره و پرعیار 

آمار تولید و فروش شرکت

276 242 159 59

1,572 1,588 1,565

2,030

1,185
896

2,081
2,282 2,282

500

1,000

1,500

2,000

2,500

1399 1400 1401 1402 1403شش ماهه اول کارشناسي شش ماهه 

1403دوم

1403کارشناسي 1404کارشناسي 1405کارشناسي 

ن
ر ت

زا
ه

فروش

سنگ آهن دانه بندی شده کنسانتره و پرعیار 

فروشدمعباعثتوليدافزايشاينكهاستداشتهافزايشتابستاندربرقخريددليلبهقبلسالمشابهمدتنسبت1403سالابتدايماهه6درشركتكنسانترهتوليد❖
.استشدهآهنسنگ

.استشدهنظرگرفتهدرصفرآتيهايسالبرايآهنسنگفروش❖ 16



35,088 54,225 31,677 82,951 83,916 127,517 161,521

169

239

117

217

163 170 170

50

100

150

200

250

300

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

1399 1400 1401 1402 1403کارشناسي 1404کارشناسي 1405کارشناسي 

لار
 د

ون
یلی

م

ال
ری

د 
ار

یلی
م

مبلغ فروش

(میلیارد ریال)ریالي  (میلیون دلار)دلاری 

.استكردهكنسانترهفروشبهاقدامهاموجوديمحلازشركت,1402سالدر❖

آمار تولید و فروش شرکت

17



ترکیب بهای تمام شده

1402سال  1403سال 

استخراجوبهره‌برداريهزينهبخشدرشركتپرداختيدولتيحقوق،1403سالابتدايازشركتگزارش‌دهينحوهدرتغييرودولتيحقوقمحاسبهفرمولتغييردليلبه❖

.استشده1402سالبهنسبت1403سالدرمستقيمموادهزينه‌هايافزايشوسرباركاهشباعثموضوعاينكهاستشدهلحاظ(مستقيممواد)

.مي‌باشددولتيحقوقوپيمانکارهزينهبهمربوطمستقيمموادهزينهعمده❖

.استشدهتجميعمستقيمموادقسمتدر,استخراجبهمربوطهايهزينهبامستقيمدستمزدهزينه❖

, مواد مستقیم مصرفی

۷3%

%2۷, سربار تولید

, مواد مستقیم مصرفي

82%

%18, سربار تولید

18



حاشیه سود

عملياتيهايهزينهسايردرزيانتومانميليارد۵00مبلغشركتنتيجهدروشدشركتازخودمطالباتخسارتدريافتبهموفقپيمانکارانازيکي,1402سالدر❖

.استشدهشركتخالصسودوعملياتيسودحاشيهكاهشباعثكهكردشناسايي

69%

59%

53%

45%

41% 41%
45% 44% 43%

60%

49%

42% 44%
39%

25%

39% 39% 38%

59%

50%

43%

48%

38%

25%

38% 38% 37%

20%

30%

40%

50%

60%

70%

80%

1397سال 1398سال 1399سال 1399سال 1401سال 1402سال 1403کارشناسي 1404کارشناسي 1405کارشناسي

حاشیه سود ناخالص  حاشیه سود  عملیاتي  حاشیه سودخالص 

19



کارشناسیکارشناسیکارشناسیکارشناسیواقعیواقعیواقعیواقعیواقعیواقعیواقعی

واحدصورت سود زیان
121212شش ماهه دومشش ماهه اول121212121212

139۷1398139914001401140214031403140314041405

8,004,0۷115,150,11935,088,30۷54,225,19231,6۷6,۷9982,950,۷4445,20۷,02038,۷09,40283,916,42212۷,516,824161,521,311میلیون ریالفروش 

(91,336,0۷۷)(۷1,8۷5,30۷)(46,35۷,563)(20,030,596)(26,326,96۷)(48,66۷,۷64)(18,636,124)(29,601,۷43)(16,569,638)(6,242,884)(2,4۷9,235)میلیون ریالبهای تمام شده کالای فروش رفته

5,524,8368,90۷,23518,518,66924,623,44913,040,6۷534,282,98018,880,05318,6۷8,8063۷,558,85955,641,51۷۷0,185,234میلیون ریالناخالص( زیان)سود

(8,138,364)(6,329,318)(5,190,884)(1,941,410)(3,249,4۷4)(۷,834,006)(۷32,558)(523,439)(1,018,16۷)(1,960,444)(۷53,862)میلیون ریالهزینه های عمومی اداری 

65,569065,56900(5,446,559)049,506(2,820,091)0510,568میلیون ریالسایر درآمد هزینه عملیاتی

4,۷۷0,9۷4۷,45۷,35914,680,41124,100,01012,35۷,62321,002,41515,696,14816,۷3۷,39632,433,54449,312,19962,046,8۷0میلیون ریالعملیاتی( زیان)سود

(342,۷91)(269,۷53)(1۷3,983)(۷5,1۷6)(98,80۷)(2۷9,128)(52۷,190)(2۷,155)(91۷)(49,940)(124,698)میلیون ریالهزینه های مالی

۷15169,8101,109,525989,0۷6989,0۷6---68,24۷224,981494,۷331,۷09,29۷2۷9,018۷18,915میلیون ریالسایر درآمد هزینه غیر عملیاتی

4,۷14,523۷,632,40015,1۷4,22۷25,۷82,15212,109,45121,442,20216,53۷,05616,832,03033,369,08650,031,52262,693,155میلیون ریالقبل از کسر مالیات  ( زیان)سود 

(632,404)(910,245)(102,942)0(6,603)(15,391)(14,15۷)میلیون ریالمالیات
(۷03,۷24)(1,336,128)(2,0۷1,293)(2,606,053)

4,۷00,366۷,61۷,00915,16۷,62425,۷82,15212,006,50920,531,95۷15,904,65216,128,30632,032,9584۷,960,22960,08۷,102میلیون ریالاتخالص پس از کسر مالی( زیان)سود 

21,00021,00021,00021,000210,0001,050,0001,050,0001,050,0001,050,0001,050,0001,050,000میلیون ریالسرمایه

223,82۷362,۷15۷22,2681,22۷,۷225۷,1۷419,55415,14۷15,36030,50845,6۷65۷,226میلیون ریالسود هر سهم پس از کسر مالیات

سود هر سهم بر اساس آخرین 
سرمایه

4,4۷۷۷,25414,44524,55411,43519,55415,14۷15,36030,50845,6۷65۷,226ریال

صورت سود و زیان معادن سنگ آهن احیاء سپاهان

20

.مي‌باشدصادراتيفروشعوارضوبارگيريوحملهزينهبهمربوطاداريوعموميهزينهعمده❖

رشد%۵0و%60آتيسالدودرشركتخالصسود,1404و1403هايسالدردلارنرخافزايشوكنسانترهفروشوتوليدافزايشمانندعوامليهمچنينشدهذكرمفروضاتبهتوجهبا❖
.داشتخواهد



ارزشگذاری معادن سنگ آهن احیاء سپاهان

آهنسنگعادنمارزشگذاري,هاشركتايننگرآيندهسودبهقيمتنسبتوزنيمحاسبهوكنوروكگهر,كچاد,كگلنمادهايآتيسودبرآوردبهتوجهبا❖
.استشدهانجامسپاهاناحياء

.استشدهبرآوردهمت1404,20.۸سالسودمبنايبرشركتارزش❖

P.E forward 1404  3.7صنعت کاني های فلزی1403بعد از کسر سود

140332,032,958سود خالص سال 

140447,960,229سود خالص سال 

D.E 93نسبت%

P.E forward208,580,451ارزشگذاری از منظر  

21

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌



شرکت مهندسي قائم سپاهان

20%

20%

20%

20%

20%

سهامداران

صنایع و معادن احیاء 

( واحیا)سپاهان 

بهمن گستر سپاهان

نگین معادن احیا

آزمون احیا سپاهان

بازرگاني معین 

احیاءسپاهان

.مي‌باشدواحياشركتدرصد۵1مالکسپاهانقائممهندسيشركت❖

.نداردعملياتيدرآمدسپاهانقائممهندسيشركت❖

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌

غیربورسيپرتفوی بورسي و

(میلیون ریال)ارزش قیمتتعداد سهاممالکیتنماد

936,9513,9463,697کسرا

8,276,876,39011,05091,459,484واحیا

2,086,6904,0208,388وکادو

91,471,570ارزش پرتفوی بورسي

4,461,600%51یاگروه سرمایه گذاری و توسعه اقتصادی معادن آس

4,461,600ارزش پرتفوی  غیر بورسي

95,933,164ارزش پرتفوی بورسي وغیر بورسي

3,665,467بهای تمام شده

6,374,498حقوق صاحبان سهام مهندسي قائم

98,642,195خالص ارزش دارایي های  مهندسي قائم سپاهان

22



سرمایه گذاری بهمن گستر سپاهان

100%

سهامداران

( واحیا)صنایع و معادن احیاء سپاهان 

.استبودهتومانميليارد12حدوددر,1402سالدرشركتخالصسودكهمي‌باشدبنادردربارگيريوتخليه,بحركشتيايراناصليفعاليت❖

.نداردعملياتيدرآمدسپاهانگستربهمنشركت❖

غیربورسيپرتفوی بورسي  و

(میلیون ریال)ارزش قیمتمالکیتتعداد سهامنماد

2,771,3986,55018,153کالا

153,683,57611,0501,698,204واحیا

19,050,684%20قائم سپاهان

211,125%2.5تجارت واسکان احیا

%100ایران کشتي بحر

%10احیا ریل ایرانیان

21,655,920ارزش پرتفوی بورسي وغیر بورسي

3,985,293حقوق صاحبان سهام

2,490,468بهای تمام شده کل

23,150,745خالص ارزش دارایي های بهمن گستر سپاهان

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌
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بازرگاني معین احیاءسپاهان

100%

سهامداران

( واحیا)صنایع و معادن احیاء سپاهان 

ودهباحياآنسنگمعادنوقائممهندسيشركتدومحلازشركتخالصسودعمدهواستداشتهناخالصسودتومانميليارد1402,14.۵سالدراحياءسپاهانمعينبازرگاني❖
.است

غیربورسيپرتفوی بورسي  و

(میلیون ریال)ارزش قیمتمالکیتتعداد سهامنماد

30,044,4466,550196,791کالا

19,050,684%20مهندسي قائم سپاهان

20,545,174%10معادن سنگ آهن احیا

40,470,405ارزش پرتفوی بورسي وغیر بورسي

4,496,274حقوق صاحبان سهام

91,344بهای تمام شده کل

44,875,335خالص ارزش دارایي های  بازرگاني معین احیاءسپاهان

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌
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آزمون احیا سپاهان

100%

سهامداران

( واحیا)صنایع و معادن احیاء سپاهان 

.استسپاهانقائممهندسيشركتازآندرآمدعمدهومي‌باشدزيرمجموعههايشركتازسهامدرآمددريافتشاملسپاهاناحياآزمونعملياتيدرآمد❖

غیربورسيپرتفوی بورسي  و

(میلیون ریال)ارزش قیمتمالکیتتعداد سهامنماد

5,368,92211,05059,327واحیا

16,590,6004,02066,694وکادو

19,728,439%20مهندسي قائم سپاهان

اعتماد گستر سپاهان

19,854,460ارزش پرتفوی بورسي وغیر بورسي

1,675,420حقوق صاحبان سهام

1,416,484بهای تمام شده کل

20,113,396خالص ارزش دارایي های آزمون احیا سپاهان

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌

25



نگین معادن احیا

99,0%

.5% .5%

سهامداران

واحیا مهندسي قائم سپاهان بازرگاني معین احیاءسپاهان

.مي‌باشداحياآهنسنگمعادنشركتبهمربوطمعادننگيندرآمدعمده❖

پرتفوی بورسي  و غیربورسي

(میلیون ریال)ارزش قیمتمالکیتتعداد سهامنماد

18,968,9946,550124,247کالا

144,281,05611,0501,594,306واحیا

89,033,3294020357,914وکادو

292,828,68459601,745,259کمنگنز

23,116,8155660130,841کطبس

19,728,439%20مهندسي قائم سپاهان

186,888,084%89.6معادن سنگ آهن احیا

%15شرکت نیزار احیا سپاهان

210,569,090ارزش پرتفوی بورسي وغیر بورسي

5,487,455حقوق صاحبان سهام

5,506,385بهای تمام شده کل

210,550,160خالص ارزش دارایي های نگین معادن احیا

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌
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.مي‌باشدسازوساختبهمربوطهايپروژهاجرايوسهامدرگذاريسرمايه,شركتايناصليفعاليت❖

.مي‌باشدپالاسگلدنپروژهوباروژاداريپروژهشاملشركتاملاکموجود❖

درمستغلاتواملاکموجوديبهمربوطآنتومانميليارد60۵كهاستتومانميليارد۸۵7شركتاينهايداراييكل❖

.مي‌باشدجاريهايداراييبخش

تجارت و اسکان احیاء سپاهان

100%

سهامداران

( واحیا)صنایع و معادن احیاء سپاهان 

بهمتعلقآندرصد۸0وسپاهاناحياءاسکانوتجارتبرايپروژهايندرصد20كهاستطبقه۵دراداريواحد11وتجاريواحد31شاملاصفهانباروژاداريپروژه❖

.مي‌باشدفروشبرايآمادهوشدهتکميلپروژهاين.مي‌باشدواحيا

3.6ترتيببهطرفينقدرالسهمكهمي‌باشدولنجکدرلوكسآپارتمانيمجتمعساختبرايسازندهطرفواسکانتجارتشركتبينقرارداديک,پالاسگلدنپروژه❖

.رسيدخواهدبرداريبهرهبه1404ماهشهريوردروتکميلآندرصد96كه19,063متراژبهطبقه11درپروژهاين.استدانگ2.4ودانگ
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ترکیب درآمد شرکت واحیا

65%
2 %

13 %

7 %

4 %

4 %

4%

28

77%
2%3%

10%

4%4%

1%

1403واقعي سال مالي  1404پیش بیني سال مالي 



1402روند قیمتي از ابتدای سال 
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1400روند قیمتي از ابتدای سال 
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واقعيواحددوره مالي
1399

واقعي 
1400

واقعي 
1401

واقعي 
1402

واقعي 
1403

کارشناسي 
1404

کارشناسي 
1405

5,365,5749,765,97620,258,98619,146,74122,758,43731,433,47442,605,632میلیون ریالدرامد کل

(1,940,505)(1,437,411)(1,064,749)(544,061)(373,224)(242,625)(178,385)میلیون ریالاداری و تشکیلاتي, هزینه های عمومي

00000(28,868)0میلیون ریالسایر هزینه های عملیاتي

5,187,1899,494,48319,885,76218,602,68021,693,68829,996,06340,665,126میلیون ریالعملیاتي( زیان)سود 

(434,404)(434,404)(434,404)(194,213)(7,012)00میلیون ریالهزینه های مالي

4,0674,320134,99712,1467,60900میلیون ریالخالص سایر درآمدها و هزینه های غیرعملیاتي

5,191,2569,498,80320,013,74718,420,61321,266,89329,561,65940,230,722میلیون ریالعملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

00(33,310)0000میلیون ریالمالیات

5,191,2569,498,80320,013,74718,420,61321,233,58329,561,65940,230,722میلیون ریالخالص عملیات در حال تداوم( زیان)سود 

0000000میلیون ریالاتيعملیات متوقف شده پس از اثر مالی( زیان)سود 

5,191,2569,498,80320,013,74718,420,61321,233,58329,561,65940,230,722میلیون ریالخالص( زیان)سود 

1,000,0001,000,0008,000,0008,000,00016,000,00016,000,00016,000,000میلیون ریالسرمایه

3245941,2511,1511,3271,8482,514ریالسود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

صورت سود و زیان واحیا
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TTM21,322,980-سود خالص 

P.E TTM7.2نسبت 

P.E TTM153,318,989ارزشگذاری از منظر  

ارزشگذاری واحیا

54,089,013حقوق صاحبان سهام

7,746,962مازاد بورسي

323,711,337مازاد غیر بورسي 

385,547,313جمع

P/Eروشسهباشدهانجامارزشگذاريبهتوجهباكهمي‌باشدهمت17حاضرحالدرواحياشركتارزش❖ ttm,P/E forwardوNAVشركتبرايمي‌توان
.شدمتصوررشد

شدهتنزيلشركتسود,نگرآيندهP/Eمبنايبرارزشگذاريروشدربررسيموردهايشركتبامقايسهدرومي‌باشدماهخردادواحياماليسالاينکهبهتوجهبا*❖
.است 32

P.E forward 1404  3.7صنعت کاني های فلزی1403بعد از کسر سود

140321,233,583سود خالص سال 

140427,344,534سود خالص سال 

140537,213,418سود خالص سال 

D.E 65نسبت%

171,360,000ارزش بازار 

P.E forward170,302,797ارزشگذاری از منظر  

ارزش وزنيوزن ارزش ارزشگذاری از منظر 

P.E TTM153,318,98910%15,331,899نسبت 

P.E forward 85,151,399%170,302,79750نسبت

NAV385,547,31340%154,218,925

254,702,223ارزش نهایی کل سهام شرکت 

*

شندمبالغ‌به‌ميليون‌ريال‌مي‌با*‌



54,089,013(میلیون ریال)حقوق صاحبان سهام 

7,746,962(میلیون ریال)مازاد بورسي 

323,711,337(میلیون ریال)مازاد غیر بورسي 

(میلیون ریال) NAV385,547,313

16,000,000,000تعداد سهام

( ریال)هرسهم  NAV24,097

P/NAV46%

نتیجه گیری

کانامعدمنيزورأيحقسلبفرعي،شركتتوسطاصليشركتسهامتحصيلبرمبنيسهامدارانشکايتدليلبه,1403سالدرواحياساليانهعاديعموميمجمع❖

.استنشدهبرگزارسپاهانقائممهندسيشركتطرفيتبهمديرههيئتدرعضويت

.مي‌باشد3.6بابرابرشركت140۵سالنگرآيندهP/E,1404و1403سال‌هايبرايواحيادرصدي6۵سودتقسيمفرضبا❖

.مي‌باشددرصد۵3بورسيغيرپرتفويبهبازارارزشنسبتكه.استشدهبرآوردتومانميلياردهزار32.3بورسيغيرپرتفويارزش❖
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