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بررسی بنیادی
شرکت سیمان شاهرود

(سرود)
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سیمان

2

اوممقوسختماده‌ایبهآب،باتماسدرکهاستچسبندهوریزبسیارخاکستری‌رنگ،پودریسیمان▪
سایرولوکبملات،بتن،تولیددراصلیچسبعنوانبهسیمانتاشدهباعثویژگیاین.می‌شودتبدیل
درکهاستآنسخت‌شوندگیوچسبندگیقدرتسیمان،ویژگیمهم‌ترین.رودکاربهساختمانیمصالح
ان‌سازیساختمصنعتبنایسنگبهراسیمانویژگی،این.می‌آورددوامنیزآبزیرحتیورطوبتحضور
.استکردهتبدیل

توسعهدرکلیدینقشیکهمی‌آیدشماربهایراندراستراتژیکوزیربناییصنایعازیکیسیمانصنعت▪
تولیددرپایهاولیهمادهعنوانبهسیمان.می‌کندایفاکشورزیرساختیپروزه‌هایوسازوساختعمرانی،

پروژه‌هایسایروساختمان‌هاسدها،پل‌ها،راه‌ها،احداثقبیلازعمرانیفعالیت‌هایفقراتستونبتن،
.استملی

از.اشدببرخوردادبالایینسبیمزیتازصنعتاینشدهیاعثاولیهموادغنیمنابعبهایراندسترسی▪
یمانسکنندگانتولیدبزرگترینازیکیسال،درتنمیلیون80ازبیشاسمیظرفیتباایراندیگر،سوی
ایههمسکشورهایبهراخودتولیداتازبخشیداخلی،بخشتأمینبرعلاوهومی‌رودشماربهجهعاندر

.می‌کندصادر

محدودیت‌هایتجهیزات،فرسودگیانرژی،بالایهزینههمچونمتعددیچالش‌هایباصنعتابن▪
.استروبه‌روسازوساختبازاردررکودوصادراتی
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انواع سیمان
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سیمان

سیمان های ویژهتیپ های پنج گانه

سیمان 
نماسازی‌و‌رومالی‌سطوح‌نمناکسفید برای‌مصارف‌عمومی‌در‌ساخت‌ملات‌یا‌بتن1تیپ 

سیمان 
همان‌سیمان‌سفید،‌مخلوط‌شده‌با‌رنگ‌دانه‌هارنگی مناسب‌برای‌کارهای‌حجیم2تیپ 

پرتلند 
مصرف‌در‌پی‌سازی،‌ساختمان‌های‌دریایی‌و‌زمین‌های‌سولفات‌دارسرباره سیمان‌پرتلند‌با‌مقاومت‌اولیه‌بالا3تیپ 

سیمان 
کم‌مقاومت‌و‌ارزانبنایی سیمان‌پرتلند‌با‌حرارت‌کم4تیپ 

سیمان 
دیر‌گیر‌و‌دوام‌در‌شرایط‌نامساعد‌مانند‌مجاورت‌آبپوزولانی سیمان‌پرتلند‌ضد‌سولفات5تیپ 
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فرایند تولید سیمان

4

استخراج و
خرد کردن مواد اولیه

خشک و آسیاب کردن
گرما دهی

انبار کردن کلینکر

آسیاب کردن و اضافه 
کردن افزودنی ها

انبار کردن سیمان و 
بسته بندی

بارگیری
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2024-صادرات و واردات سیمان در جهان 

5

2,429

563 527 519 485 446 364 345 342 239

ایالات‌متحده انگلستان فرانسه فیلیپین هلند ایتالیا بنگلادش اسرائیل مجارستان ساحل‌عاج

انبزرگترین واردکنندگان سیم

مانبزرگترین صادرکنندگان سی

1,600
1,400

774 689
566 507 482 405 385 364

ویتنام ترکیه مصر آلمان کانادا الجزایر اسپانیا اندونزی امارات بلژیک

-
لار 

 د
ون

یلی
م

-
-

لار 
 د

ون
یلی

م
-
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بررسی بازار سیمان در منطقه
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%41, اسرائیل

%19, فلسطین

%8, کویت

%32, سایر

%75, ترکیه

,  امارات متحده عربی
8%

%5, ایران

%12, سایر

.می‌دهندتشکیلایتالیاوانگلیسآمریکا،عراق،آلمان،کشورهایراآنبازارواستمنطقهسیمانصادرکنندهبزرگترینترکیه▪

بازارومی‌شودتأمینعربستانواردنازفلسطین،سیمانبازارعمدههمچنین.می‌شودتأمین%15چینو%20اسپانیا،%40ترکیهکشورهایتوسطآنبازارواستمنطقهواردکنندهبزرگتریناسرائیل▪

.استعربستانوایرانامارات،اختیاردرکویتکشورسیمان

انبزرگترین واردکنندگان سیم مانبزرگترین صادرکنندگان سی
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صنعت سیمان در ایران

7

ظرفیت کارخانجات سیمان کشور

میلیون‌تن2.5بیشتر‌از‌

میلیون‌تن2.5تا‌1.5

میلیون‌تن1.5تا‌1

میلیون‌تن1کمتر‌از‌

تولید سیمان کشور

.کارخانه‌تولید‌سیمان‌فعال‌هستند78در‌ایران‌▪

.تمرکز‌واحدهای‌سیمان‌در‌مرکز‌و‌غرب‌کشور‌است▪

.میلیون‌تن‌می‌باشد89.1ظرفیت‌تولید‌سیمان‌کشور‌حدود‌▪

78%

5%

6%

11%

ترکیب فروش سیمان کشور 

.استفاده‌شود2و‌در‌فصول‌گرم‌از‌سیمان‌تیپ1کارشناسان‌توصیه‌می‌کنند‌در‌فصول‌سرد‌از‌سیمان‌تیپ▪

.بسیار‌پرکاربرد‌است2در‌ایران‌سیمان‌تیپ‌▪

سایر

425-1تیپ‌

5تیپ‌

2تیپ‌
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آمار تولیدات سیمان و کلینکر کشور

8

66.2 71.1 72 73.3 76.7 73

84.8 85.9 85.5 86.5 86.5 86.5

1398 1399 1400 1401 1402 1403

ورمقدار تولید کلینکر کش

مقدار تولید سیمان کشور

60.4 68.4 62.7 64.2 71.4 70.7

86.7 88.5 88.1 89.1 89.1 89.1

1398 1399 1400 1401 1402 1403

-میلیون تن -

-میلیون تن -

ظرفیت
اسمی

،(میلیون‌تن1402،76.7)قبلسالبهنسبتکهرسیدهتنمیلیون73به،1403سالدرکشور،درکلینکرتولید▪
نسبتکهاسترسیدهتنمیلیون70.7به1403سالدرنیزسیمانتولیدهمچنین.استیافتهکاهش4.8%
.استیافتهکاهش%1،(تنمیلیون1402:71.4)قبلسالبه

انرژیزی‌هایناتراوکارخانه‌هابودنمستهلاکازناشیاسمی،ظرفیتباکلینکروسیمانتولیدمیزاناختلاف▪
.استکشوردر

دمقاصمهم‌ترینهمچنین.می‌باشندکویتوعراقکشورهایایران،کلینکرصادراتیمقاصدمهم‌ترین▪
.باشدمیروسیهوافغانستانکشورهاینیزسیمانصادراتی

ظرفیت
اسمی

مقاصد صادراتی سیمان رمقاصد صادراتی کلینک

24%

20%

7%8%
5%

16%

3%
3%

3%
11%

افغانستان

روسیه

ارمنستان

پاکستان

عمان

کویت

قزاقستان

سومالي

عراق

سایر‌کشورها

47%

27%

4%
4%

7%
3%2%1%3%2%

عراق

کویت

سريلانکا

عمان

هند

بنگلادش

ارمنستان

قطر

پاکستان

سایر‌کشورها
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بررسی وضعیت ساخت و ساز در کشور

9

تعداد پروانه های ساختمانی صادره در کل کشور توسط شهرداری ها

135,024 131,651 129,086 131,910
152,020 157,904

187,666

138,522 139,557
151,342 146,473

1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

سهم هر مدل اسکلت از پروانه های صادره

25% 25% 19% 21% 17% 20% 16% 16% 12% 14% 14% 13%

57% 54% 58% 60% 62% 64% 67% 68% 71% 69% 74% 69%

18% 21% 23% 19% 21% 16% 17% 16% 17% 17% 12% 18%

1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

فلزی بتن‌آرمه سایر

صادرهساختمانیپروانه‌هایتعدادایران،سیمانصنعتدر▪
ان‌مدتمیبازهدرسیمانتولیدوتقاضاپیش‌نگرشاخصمهم‌ترین
تاصادرهپروانه‌هایمیزان،1403تا1397سالازاگرچهاست؛

ازسازوساخترویکردتغییرامااست،یافتهکاهشحدودی
.استهشدسیمانتولیدافزایشباعثآرمه،بتنبهفلزیاسکلت

مسکن،برایتقاضاافزایشواقتصادیرونقبا،۱۳۸۰دههدر▪
به‌طوریعنیبود؛رسیدههزار۱۹۸بهپروانهصدورسالانهمیانگین
صادر۱۳۷۰دههبهنسبتبیشترپروانههزار۳۱سالانهمیانگین
.می‌شد

مردم،خریدقدرتکاهشواقتصادیرکوددلیلبه،۱۳۹۰دههدر▪
دههدرویافت؛کاهشهزار۱۶۷بهپروانهصدورسالانهمیانگین

کاهشیروندشدتازنشانکهرسیدهزار۱۵۱بهمیانگیناین۱۴۰۰
.داردساخت‌وسازفعالیت‌هایدر
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طرح های آتی سیمان کشور

10

نام کارخانجاتاستان محل استقرارردیف
(تن)ظرفیت سالانه

کلینکرسیمان

 1,000,000 1,041,000سیمان‌دهلرانایلام 1

 1,000,000 1,041,000سیمان‌عمران‌آریاخوزستان 2

 1,000,000 1,041,000(طرح‌توسعه)سیمان‌کارون‌خوزستان 3

 1,000,000 1,041,000(طرح‌توسعه)سیمان‌لارستان‌فارس 4

 1,000,000 1,041,000سیمان‌خرامهفارس 5

 1,000,000 1,041,000سیمان‌بیارجمندسمنان 6

 1,000,000 1,041,000سیمان‌خرم‌آبادلرستان 7

 1,000,000 1,041,000(طرح‌توسعه)سیمان‌شهر‌کرد‌چهارمحال‌و‌بختیاری 8

 1,000,000 1,041,000سیمان‌سپوکهگیلویه‌و‌بویر‌احمد 9

سایش‌کلینکر 180,000سیمان‌سفید‌ابرکویزد 10

 180,000 189,000سیمان‌سفید‌زاگرسلرستان 11

 180,000 189,000سیمان‌سفید‌مهرماکوآذربایجان‌غربی 12

 330,000 340,000صنایع‌سیمان‌سفید‌باران‌خاورمیانههرمزگان 13
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صورت سود و زیان صنعت سیمان

11

1404ماهه 139914001401140214036

 48,412 64,819 49,280 31,866 20,629 12,704فروش

(24,173)(35,363)(26,367)(16,853)(11,592)(7,100)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

 24,240 29,455 22,913 15,014 9,036 5,604ناخالص( زیان)سود 

(4,235)(6,221)(4,792)(3,087)(1,835)(1,247)اداری‌و‌تشکیلاتی, هزینه‌های‌عمومی

 901 3,836 1,356 772 213 316ی‌عملیاتی( هزینه‌ها)خالص‌سایر‌درامدها‌

20,906 27,070 19,366 12,695 7,405 4,664عملیاتی( زیان)سود 

(630)(942)(626)(274)(268)(298)هزینه‌های‌مالی

 4,376 5,723 3,747 2,204 1,517 1,010خالص‌سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

24,652 31,851 22,579 14,625 8,644 5,376عملیات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌مالیات( زیان)سود‌

(3,175)(3,182)(2,624)(1,199)(662)(463)مالیات

21,477 28,669 19,954 13,426 7,982 4,913خالص‌عملیات‌در‌حال‌تداوم( زیان)سود‌

 0 0(31) 8 8 0عملیات‌متوقف‌شده‌پس‌از‌اثر‌مالیاتی( زیان)سود‌

 21,477 28,670 19,923 13,435 8,001 4,913خالص( زیان)سود 

%50%45%46%47%44%44حاشیه‌سود‌ناخالص

%43%42%39%40%36%37حاشیه‌سود‌عملیاتی

%44%44%40%42%39%39حاشیه‌سود‌خالص
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صورت سود و زیان دلاری صنعت سیمان

12

1404ماهه‌139914001401140214036

 533 736 715 616 586 482فروش

(266)(401)(383)(326)(329)(270)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

 267 334 333 290 257 213ناخالص( زیان)سود‌

(47)(71)(70)(60)(52)(47)اداری‌و‌تشکیلاتی, هزینه‌های‌عمومی

 10 44 20 15 6 12ی‌عملیاتی( هزینه‌ها)خالص‌سایر‌درامدها‌

 230 307 281 245 210 177عملیاتی( زیان)سود‌

(7)(11)(9)(5)(8)(11)هزینه‌های‌مالی

 48 65 54 43 43 38خالص‌سایر‌درآمدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

 271 362 328 282 245 204عملیات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌مالیات( زیان)سود‌

(35)(36)(38)(23)(19)(18)مالیات

 236 325 290 259 227 187خالص( زیان)سود 
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نسبت های مالی صنعت سیمان

13

71%
83%

99%
88%

82% 80%

39% 44%
51% 46% 44% 45%

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

بازده‌حقوق‌صاحبان‌سهام بازده‌دارایی‌ها

44% 44%
47% 45% 45%

48%

38% 38%
42%

40%
43%

45%

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

حاشیه‌سود‌ناخالص حاشیه‌سود‌خالص

143
171 167 180 174

35 30 31 31 28

1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

دوره‌گردش‌موجودی‌کالا دوره‌وصول‌مطالبات

1.60 1.60 1.70
1.50 1.50 1.40

1.03

0.89

0.92 0.84 0.87 0.80

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

نسبت‌جاری نسبت‌آنی
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مقایسه شرکت های سیمان شرق کشور

14

ظرفیت کلینکرظرفیت سیمانسهامدار عمده

 780,000 812,500سرمایه‌گذاری‌سیمان‌تامینسقاین

 780,000 820,000شرکت‌سیمان‌فارس‌خوزستانسخاش

 2,000,000 2,000,000شرکت‌توسعه‌سرمایه‌و‌صنعت‌غدیرسشرق

 1,650,000 1,690,000شرکت‌سیمان‌فارس‌خوزستانسبجنو

 1,740,000 1,810,000سرمایه گذاری سیمان تامینسرود

 1,000,000 1,440,000شخص‌حقیقیسباقر
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1404ماهه 8مقایسه عملکرد شرکت های سیمانی شرق کشور در 

15

341,319

452,069

890,404
798,722

222,549

677,708

سیمان‌شاهرودسیمان‌باقرانسیمان‌بجنوردسیمان‌شرقسیمان‌خاشسیمان‌قائن

مقدار فروش داخلی
-تن -

69,388

1,52825,132

224,568

534,111

462,957

سیمان‌شاهرودسیمان‌باقرانسیمان‌بجنوردسیمان‌شرقسیمان‌خاشسیمان‌قائن

-تن -
مقدار فروش صادراتی

800

1,081

1,816
1,619

493

1,254

سیمان‌شاهرودسیمان‌باقرانسیمان‌بجنوردسیمان‌شرقسیمان‌خاشسیمان‌قائن

مبلغ فروش داخلی یمبلغ فروش صادرات
-میلیارد تومان -

187
567

602

1,330
1,511

سیمان‌شاهرودسیمان‌باقرانسیمان‌بجنوردسیمان‌شرقسیمان‌خاشسیمان‌قائن

-میلیارد تومان -
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نماد سرود در یک نگاه

16

8,120

میانگین ارزش معاملات
-میلیارد‌تومان‌-

میانگین حجم معاملات
-میلیون‌برگه‌سهم‌- بازدهی

17.6 روزه30

14.6 روزه90

21.5 M روزه30

19.5 M روزه90

(%2.8) یک ماهه

14% سه ماهه

47.6% شش ماهه

آخرین قیمت
-ریال‌-

ارزش بازار
-هزار‌میلیارد‌تومان‌-

7,574
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معرفی شرکت
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عامسهامیبه1366سالدروشدتأسیسخاصسهامیبصورت1363سالدرشاهرودسیمانشرکت▪
آغازسیمانسالیانهتولیدهزارتن690اسمیظرفیتبا1377سالازکارخانهازبهره‌برداری.گردیدتبدیل
شیفتسهدرسالیانهسیمانتنمیلیون1.8بهشرکتتولیدظرفیتتوسعه،طرح‌هایاجرایباوشده
وغیرمسلحمسلح،بتنقطعاتهزارتن124تولیدبهره‌برداریپروانهاخذبهنسبتشرکتهمچنینرسید؛
.استنمودهاقدام1403سالدرمعمولیسیالبتن

همچنین.استدادهاختصاصخودبهسیمانصنعتدرراکشورکلفروشاز%2.6حدودشاهرودسیمان▪
شرقدرشرکتاصلیرقبای.استفروشمبلغلحاظازصادراتحوزهدرکشورشرقسیمانیشرکتبرترین
.می‌باشندشرقوقائنبجنورد،خاش،باقران،سیمانشرکت‌هایکشور،

رشهریوپایانتامی‌رودانتظاروداشتهرابیارجمندسیمانشرکتسهاماز%30.3شاهرودسیمانشرکت▪
.برسدبهره‌برداریبه،1406

51%

3%2%

44%

شرکت‌سرمایه‌گذاری‌سیمان‌تأمین

مؤسسه‌صندوق‌بیمه‌اجتماعی‌روستائیان‌و‌عشایر

سید‌محمدرضا‌حسینی

سایر‌سهامداران

5 15 30 45 81

879

1381 1384 1386 1390 1396 1403

550

580 586
573

565

1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

روند سرمایه شرکت

تعداد نیروی انسانی شرکت سهامداران عمده شرکت

-میلیارد تومان -

ها
یی 

دارا
ی 

یاب
ارز

د 
دی

تج
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محصولات اصلی شرکت

18

پاکتی2و 1سیمان تیپ  فله2و 1سیمان تیپ  کلینکر
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(قبل از بهره برداری)سیمان بیارجمند –شرکت فرعی 

19

محلیسهامدارهزار38ازبیشمشارکتومردمیسرمایه‌گذاریبا1384سالدربیارجمند،سیمانشرکت▪
.رسیدثبتبه1385سالدروشدپذیره‌نویسی

بهاولیهسهامدارانبرخیوبودتعهدیصورتبهشرکتپذیره‌نویسی‌شدهسهامازنیمیاینکهبهتوجهبا▪
ایجادوشرکتمالیساختاراصلاحمنظوربه۱۴۰۱سالدربودند،نکردهاقدامخودتعهدیبخشپرداخت
ینانتیجهدر.شدگذاشتهمزایدهبهراسهامداراناینبهمربوطسهامازسرمایه،بخشیافزایشامکان
سهامدارعنوانبه(شستا)اجتماعیتأمینسرمایه گذاریشرکتازنیابتبهشاهرودسیمانشرکتمزایده،
.شداضافهشرکتسهامدارانمجموعهبهجدید

دلایلبهپروژهاجراییعملیاتکهبودهخاکستریسیمانکارخانهاحداثبیارجمند،سیماناولیهمجوزات▪
داشت،فیزیکیپیشرفتدرصد32/47حدوددرحالیکهو۱۳۹۶سالازنقدینگی،کمبودجملهازمختلف
سیمانولیدتسمتبهشرکتاستراتژیتغییروسهامدارانترکیبتغییربابعد،سال‌هایدر.گردیدمتوقف
پسس.شدواگذارگذشتهسنواتدرخاکستریسیمانتولیدبهمربوطماشین‌آلاتازبخشیسفید،

تادرصدی18/37فیزیکیپیشرفتبهتوجهباوگرفتانجامجدیدپروژهاقتصادیومهندسیمطالعات
.شدتعیین۱۴۰۶شهریوربهره‌برداریتاریخ،1404شهریورپایان

جهتکیسانوسماگشرکت‌هایبهآنیوروییمیلیون 22.4ارزیبدهیشرکت،خصوصدرمهمنکته▪
تسعیرزیانشناساییموجببدهیاین.استخاکستریسیمانکارخانهساختنیازموردتجهیزاتتأمین

.می‌گردد(شاهرودسیمان)تلفیقیبصورتبالادستشرکتواصلیشرکتبرایسالانهارز
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طرح های توسعه شرکت

20

هزینه های برآوردی 
رد میلیا-ریالی طرح 

تومان 

هزینه های انجام 
شده تا تاریخ 

۱۴۰۴/۰۶/۳۱-
میلیارد تومان 

هزینه های برآوردی 
-تکمیل طرح 

میلیارد تومان 

درصد پیشرفت 
فیزیکی طرح در تاریخ 

۱۴۰۴/۰۶/۳۱

تاریخ برآوردی 
بهره برداری از طرح 

های تشریح تاثیر طرح در فعالیت
آتی شرکت 

توضیحات 

-تتکمیل‌زنجیره‌ارزش‌تولیدا۱۴۰۳/۱۲/۳۰%12700100اخته‌پروژه‌ساخت‌محصولات‌بتني‌وديوار‌پيش‌س

میلیارد‌۱۶۱پیش‌پرداخت‌سرمایه‌ای‌به‌مبلغ‌الزام‌قانون۱۴۰۴/۱۲/۲۹%230322735پروژه‌احداث‌نيروگاه‌خورشيدي‌
تومان‌دارد

ت‌و‌تکمیل‌زنجیره‌ارزش‌تولیدا۱۴۰۴/۱۲/۲۹%1303010065پروژه‌احداث‌کارخانه‌گچ‌
سود‌آوری

میلیارد‌۴۷پیش‌پرداخت‌سرمایه‌ای‌به‌مبلغ‌
تومان‌دارد

پروژه‌ساخت‌دفتر‌تهران‌بامشارکت‌شرکت‌
-مولد‌سازی۱۴۰۵/۱۲/۲۹%125911610تدبيرسازه‌تامين‌

-ورزش‌کارگران۱۴۰۵/۱۲/۲۹%100524867پروژه‌مجتمع‌فرهنگي‌ورزشي‌کارگران‌

-نیاز‌به‌تولید‌خاک۱۴۰۴/۱۲/۲۹%50242680( مولدسازي)پروژه‌معدن‌خاک

-تپروژه‌ثبات‌تولید‌و‌کیفی۱۴۰۴/۱۲/۲۹%35252260پروژه‌مخازن‌مازوت‌

-الزام‌ثبات‌تولید۱۴۰۵/۱۲/۲۹%۱103770پروژه‌تعويض‌پوسته‌کوره‌خط‌

-الزام‌محیط‌زیست۱۴۰۴/۱۲/۲۹%40231770(تاکستان)پروژه‌بهره‌برداري‌اراضي‌محمد‌اباد‌

-کیفیت۱۴۰۴/۱۲/۲۹%21155ساير‌
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بررسی صورت وضعیت مالی شرکت

21

96%

4%

ترکیب بدهی های شرکت

بدهی‌های‌جاری

بدهی‌های‌غیرجاری 54%
46%

ترکیب دارایی های شرکت

دارایی‌های‌جاری

دارایی‌های‌غیرجاری

1404ماهه‌140214036

244742موجودی‌نقد

7378741,482سرمایه‌گذاری‌کوتاه‌مدت

133128232دریافتنی‌های‌تجاری‌و‌سایر‌دریافتنی‌ها

377422587موجودی‌مواد‌و‌کالا

57166205پیش‌پرداخت‌ها

1,3281,6372,548جمع دارایی های جاری

264حساب‌ها‌و‌اسناد‌دریافتنی‌تجاری‌بلند‌مدت

121216سرمایه‌گذاری‌های‌بلند‌مدت

6931,9832,121دارایی‌های‌ثابت‌مشهود

545دارایی‌های‌نامشهود

268سایر‌دارایی‌ها

7142,0122,155جمع دارایی های غیرجاری

2,0423,6494,704جمع دارایی ها

1404ماهه‌140214036بدهی

175271372پرداختنی‌های‌تجاری‌و‌سایر‌پرداختنی‌ها

43109289پیش‌دریافت‌ها

75116158ذخیره‌مالیات‌بر‌درآمد

810196سود‌سهام‌پیشنهادی‌و‌پرداختنی

9571,1431,573حصه‌جاری‌تسهیلات‌مالی‌دریافتی

1,2571,6492,588جمع بدهی های جاری

4475113ذخیره‌مزایای‌پایان‌خدمت

4475113جمع بدهی های غیر جاری

1,3021,7242,701جمع بدهی های جاری و غیر جاری

1404ماهه‌140214036حقوق‌صاحبان‌سهام

81960960سرمایه

(16)(16)(10)سهام‌خزانه

688صرف‌سهام‌خزانه

84646اندوخته‌قانونی

01212مازاد‌تجدید‌ارزیابی‌دارایی‌ها

655915994انباشته( زیان)سود‌

7401,9242,003جمع حقوق صاحبان سهام
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بررسی نسبت های مالی و تقسیم سود هر سهم

22

104% 102%
110% 112%

62% 63%58%
46% 41% 37%

26% 28%

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

بازده‌حقوق‌صاحبان‌سهام بازده‌دارایی‌ها

54% 52% 53%
57%

48% 51%

41%

40%
34% 35%

31% 33%

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

حاشیه‌سود‌ناخالص حاشیه‌سود‌خالص

109 116 132 135
112 99

52 25 9 15 24 18

1399 1400 1401 1402 1403 1404شش‌ماهه‌

دوره‌گردش‌موجودی‌کالا دوره‌وصول‌مطالبات

93% 97% 97%

75%

96%

1 399 1400 1 40 1 1 4 02 1403

تقسیم‌سود‌هر‌سهم
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بررسی تولید ماهانه شرکت

23

مقدار تولید کلینکر
-هزارتن -

مقدار تولید سیمان
-هزارتن -

162172168
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بررسی و برآورد تولید شرکت

24

تولید کلینکر

تولید سیمان

-هزارتن -

-هزارتن -

1,109

1,016

1,544 1,468 1,364
1,587 1,644

1,781 1,780

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

1,128

1,359

1,631
1,461 1,436

1,553
1,720 1,720 1,720

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

وستاداشتهصعودیروندیاخیر،سال‌هایدرشرکتکلینکرتولید▪
سالدرتنمیلیون1.6ازبیشبه،1401سالدرتنمیلیون1.3از

میلیون1404،1.11آبانپایانتاشرکتهمچنیناست؛رسیده1403
درشرکتماهانهتولیدروندبهتوجهباواستکردهتولیدکلینکرتن
درشرکتتولیدیکلینکرکهداردوجودانتظاراینسال،دومنیمه
یدیتولکلینکرهمچنین.برسدتنمیلیون1.7ازبیشبه،1404سال

.استشدهگرفتهدرنظر1404سالکلبابرابر،1405سالبرایشرکت

داشتهاخیرسال‌هایدرصعودیروندینیزشرکتسیمانتولید▪
درتنمیلیون1.7ازبیشبه،1400سالدرتنمیلیون1.4ازواست
تنمیلیون1404،1.12آبانپایانتاشرکتاست؛رسیده1403سال

درشرکتتولیدوضعیتبهتوجهباواستکردهتولیدسیمان
سال،دومنیمهدرتقاضاوعرضهوضعیتبهتوجهواخیرماه‌های

و1404سالکلبرایتنمیلیون1.7ازبیشکهداردوجودانتظاراین
.کندتولید1405
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بررسی فروش ماهانه شرکت

25

مقدار فروش صادراتی
-هزارتن -

مقدار فروش صادراتی
-هزارتن -
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بررسی و برآورد مقادیر فروش شرکت

26

سیمان پاکتی

سیمان فله

-هزارتن -

-هزارتن -

638

827
757

692
540

637

391

625 625

187 146 107 87 113 168 122
204 205

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404ماهه‌8 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

داخلی صادراتی

287

467 474
522

612

497

273

411 409

128 94 117 153

292

401
341

479 481

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404ماهه‌8 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

داخلی صادراتی

وجهتبااخیرسال‌هایدرشرکتداخلیتیپاکسیمانداخلیفروش▪
سالهماآبانپایانتااست؛بودهمتغیرتقاضا،وعرضهوضعیتبه

فروختهکشورداخلبازاردرپاکتیسیمانهزارتن391شرکت،1404
همچنین.برسدهزارتن625بهسالپایانتامی‌رودانتظارکهاست

ودهشهمراهافزایشبانیزشرکتپاکتیسیمانصادراتیتقاضای
سالپایاندرهزارتن204بهشرکتصادراتیفروشمی‌شودبرآورد
.برسد1404

هزارتن273به1404آبانپایانتاشرکتداخلیفلهسیمانفروش▪
انتظاراینشرکت،فروشماهانهروندبهتوجهبهواسترسیده
هزارتن411بهشرکتفروش،1404سالپایاندرکهداردوجود

وستابودهمثبتنیزشرکتصادراتیفروشعملکرد.یابدافزایش
رسیدههزارتن341بهشرکتفروش،1404نخستماههشتدر

.برسدهزارتن479بهسال،پایانتاکهداردوجودانتظاراینواست

.استشدهبرآورد1404سالمشابهنیز1405سالفروشمقادیر▪
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نرخ فروش سیمان

27

داشتهشدیدیافزایش1403سالدرشرکتصادراتیفروشنرخ‌های▪
دردلار48به1403سالدرتنبردلار36ازفلهسیماننرخاست؛
44به،1403سالدرتن/دلار34ازپاکتیسیماننرخو1404آبان
.استرسیدهتن/دلار

نرخرشدتأثیرتحت،1404سالدرشرکت،داخلیفروش‌هاینرخ▪
کششدلیلبهنرخافزایشایناگرچهاست؛یافتهافزایشبرق

بهوجهتبا.استنبودهمتناسببصورتکشور،شرقمنطقهضعیف
نرخافزایشانتظارکشور،شرقدرسالپایانیماه‌هایدرتقاضاضعف

هبفلهوپاکتیسیماننرخسال،ادامهبرایونداردوجودچندانی
همچنین.استشدهبرآوردکیلوگرم/ریال17,160و20,046ترتیب،
21,560و25,186ترتیب،بهفلهوپاکتیسیماننرخ،1405سالبرای
.استشدهگرفتهدرنظرکیلوگرم/ریال

نرخ فروش داخلی سیمان
-کیلوگرم /ریال-

نرخ فروش صادراتی شرکت

22

20

30
39 36 36

45
50 48 47 47

23

26

30 30
37 34

44
38

44 45 45

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404/06 1404مهر‌ 1404آبان‌ کارشناسی‌ادامه
1404

1405کارشناسی‌

فله پاکتی

-تن/دلار-

15,95015,39115,84416,23017,712
20,690

14,25312,60112,63612,62712,68512,57112,49212,48412,65811,54510,23410,1108,5458,094

19,05118,98518,99919,54720,379
23,919

19,05117,302
14,13013,57513,61613,34613,37913,35913,63011,90110,5459,4619,3769,389

اردیبهشت‌1404خرداد‌1404تیر‌1404مرداد‌1404شهریور‌1404مهر‌1404آبان‌
1404

اردیبهشت‌1403خرداد‌1403تیر‌1403مرداد‌1403شهریور‌1403مهر‌1403آبان‌1403آذر‌1403دی‌1403بهمن‌1403اسفند‌1404فروردین‌
1403

1403فروردین‌

فله2سیمان‌تیپ‌ پاکتی2سیمان‌تیپ‌



360پلاک –خیابان خدری –خیابان قائم مقام فراهانی  2 1  -  4 2 1 1 6 0 0 0

برآورد درآمد فروش شرکت

28

درآمد فروش سیمان پاکتی داخلی

درآمد فروش سیمان فله داخلی

تیدرآمد فروش سیمان پاکتی صادرا

یدرآمد فروش سیمان فله داخل

769108 210
377 443 491

773

1,238

1,574

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

39448 78 73 70 161
293

819

1,338

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

439
57 105

179
274

464
568

675

883

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

1,11732 39 82 164
408

732

1,863

3,275

1398/12 1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

-میلیارد تومان - -میلیارد تومان -

-میلیارد تومان - -میلیارد تومان -



360پلاک –خیابان خدری –خیابان قائم مقام فراهانی  2 1  -  4 2 1 1 6 0 0 0

ترکیب بهای تمام شده شرکت

29

ترکیب بهای تمام شده شرکت ترکیب اقلام سربار

10% 9% 6% 4%

86% 87% 91% 92%

1401/12 1402/12 1403/12 1404/06

مواد‌مستقیم‌مصرفی دستمزد‌مستقیم‌تولید سربار‌تولید

26%
36%

29%
21%

29%

26%

24%

22%

18%
17%

15%

14%

5%
6%

9% 25%

8%
5%

7%
4%

14% 11%
17% 13%

1401/12 1402/12 1403/12 1404/06

گاز‌و‌مازوت‌مصرفی دستمزد‌غیر‌مستقیم هزینه‌مصرف‌پاکت برق‌مصرفی تعمیرات‌و‌لوازم‌یدکی سایر

.می‌باشداقلامسایروشرکتمصرفیبرقهزینهپاکت،مصرفهزینهغیرمستقیم،دستمزدمصرفی،مازوتوگازهزینه‌آن،اقلاممهمترینکهدارداختصاصتولیدسرباربهشرکتشدهتمامبهایاز%92حدود▪

.است%4حدودشرکت،شدهتمامبهایازمستقیمموادسهم▪



360پلاک –خیابان خدری –خیابان قائم مقام فراهانی  2 1  -  4 2 1 1 6 0 0 0

برآورد اقلام مهم سربار شرکت

30

مازوت و گاز مصرفی برق مصرفی کارخانه

دستمزد غیرمستقیم هزینه پاکت مصرفی

هزینه‌هایوگازنرخافزایش،(محدودیت‌هادلیلبهآزادبرقخرید)برقنرخشدیدافزایشازناشیکهاستکردهرشد%99حدودقبل،سالمشابهدورهبهنسبت1404سالنخستماههششدرشرکتتولیدسربار▪
.استبودهتورمیشرایطکلی،بطوروتورمدلیلبهقطعاتوتعمیرات

.استیافتهافزایش%580حدودنیزشرکتمصرفیبرقنرخ.استیافتهافزایش%134قبل،سالمشابهبازهبهنسبتکهاسترسیدهتومان2,287به،1404اولنیمسالدرشرکتمصرفیگازنرخ▪

354040 35

199
91 118

237
337

564

726

1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

206
77

134 168
277

454

658

1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

134
71 83 113 174

404

680

1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

23118 22 39
103

532

812

1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

-میلیارد تومان - -میلیارد تومان -

-میلیارد تومان - -میلیارد تومان -
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برآورد بهای تمام شده شرکت

31

-میلیارد تومان -
سربار شرکت

-میلیارد تومان -
بهای تمام شده شرکت

مواد مستقیم مصرفی
-میلیارد تومان -

370

491

918
175 329 460 660

1,173

2,288

3,357

1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

14 26 51 67 78 115 166

1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌

926198 343 551 740
1,232

2,149

3,034

1399/12 1400/12 1401/12 1402/12 1403/12 1404کارشناسی‌ 1405کارشناسی‌
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مفروضات تحلیل

32

1405سال 1404ادامه سال 

115,000145,000(تومان)دلار‌فروش‌صادراتی‌شرکت‌

125,000155,000(تومان)نرخ‌تسعیر‌ارز‌پایان‌سال‌

20,04625,186(کیلوگرم/ریال)نرخ‌سیمان‌پاکتی‌داخلی‌

17,16021,560(کیلوگرم/ریال)نرخ‌سیمان‌فله‌داخلی‌

4545(تن/دلار)نرخ‌سیمان‌پاکتی‌صادراتی‌

4747(تن/دلار)نرخ‌سیمان‌فله‌صادراتی‌

%58%50نرخ‌تورم

%45%30نرخ‌افزایش‌حقوق‌و‌دستمزد
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صورت سود و زیان کارشناسی شرکت

33

1405کارشناسی 1404کارشناسی 140114021403

 7,145 1,1831,7512,3814,665فروش

(3,034)(2,149)(1,232)(740)(551)بهای‌تمام‌شده‌کالای‌فروش‌رفته

 4,111 6321,0121,1492,516ناخالص( زیان)سود 

(1,214)(882)(491)(380)(223)اداری‌و‌تشکیلاتی, هزینه‌های‌عمومی

 334 160195426ی‌عملیاتی( هزینه‌ها)خالص‌سایر‌درامدها‌

 3,231 4106928532,060عملیاتی( زیان)سود 

(531)(382)(278)(134)(68)هزینه‌های‌مالی

 519 85131270371خالص‌سایر‌درامدها‌و‌هزینه‌های‌غیرعملیاتی

 3,219 4276888452,048خالص‌عملیات‌در‌حال‌تداوم‌قبل‌از‌مالیات( زیان)سود‌

(464)(295)(92)(79)(25)مالیات

 2,755 4026097531,753خالص( زیان)سود 

 287 183 79 64 42سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه
%58%54%48%58%53حاشیه‌سود‌ناخالص

%45%44%36%39%35حاشیه‌سود‌عملیاتی

%39%38%32%35%34حاشیه‌سود‌خالص

-میلیارد تومان -
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جدول تحلیل حساسیت سود هر سهم

34

1404سال 

1405سال 

550,000560,000570,000580,000590,000600,000610,000620,000630,000
970,000161162164165167168170171173
1,000,000163165166168169171172174175
1,030,000166167169170172173175177178
1,060,000168170171173174176178179181
1,090,000170172174175177179180182184
1,120,000173175176178180181183185186
1,150,000175177179181182184186187189
1,180,000178180181183185187188190192
1,210,000180182184186188189191193195

(تن)1404مقدار فروش سیمان ادامه سال 

ت 
صادراتی شرک

نرخ ارز 
(

ریال
)

ت 
صادراتی شرک

نرخ ارز 
(

ریال
)

(تن)1405مقدار فروش سیمان سال 
1,640,0001,660,0001,680,0001,700,0001,720,0001,740,0001,760,0001,780,0001,800,000

1,300,000233236239242244247250253256
1,350,000247250253256259262265268271
1,400,000260263267270273276279282285
1,450,000274277280284287290294297300
1,500,000287291294298301305308312315
1,550,000301304308312315319323326330
1,600,000314318322326330333337341345
1,650,000328332336340344348352356360
1,700,000341346350354358362366370375
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P/Eنمودار 
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خلاصه و جمع بندی بررسی شرکت سیمان شاهرود

36

ت،شرکسیمانوکلینکرتولیداسمیظرفیتهم‌اکنونرسید؛بهره‌برداریبهسیمانسالیانهتولیدهزارتن690اسمیظرفیتبا،1377سالدروگردیدتأسیسخاصسهامیبصورت1366سالدرشاهرودسیمانشرکت▪
.می‌باشدتنمیلیون1.81و1.74ترتیب،به

.می‌گرددمحسوبصادراتحوزهدرکشور،شرقسیمانیشرکتبرترینهمچنین.استدادهاختصاصخودبهسیمانصنعتدرراکشورکلفروشاز%2.6حدودشاهرودسیمان▪

استداشتهسیمانتولیدهزارتن127ومیلیون1404،1آبانپایانتاشرکتهمچنین.استیافتهافزایش%11حدودگذشته،مالیسالبهنسبتکهاستبودههزارتن719ومیلیون1403،1سالدرشرکتسیمانتولید▪
درشرکتداخلیشرکتفروشمقدار.استرساندهفروشبهپاکتیسیمانهزارتن512وفلهسیمانهزارتن614ماه،آبانپایانتاشاهرودسیمان.استیافتهکاهش%3حدودقبل،سالمشابهبازهبهنسبتکه

شرکتصادراتیفروشمقداردیگر،سویاز.می‌باشدمنطقهایندرتقاضاتأثیرتحتامرایناست؛یافتهکاهش%4حدودقبل،مالیسالمشابهبازهبهنسبتکهاستبودههزارتن1404،677نخستماههشت
.(هزارتن1402:450سال)استرسیدههزارتن462بهواستیافتهافزایش%3حدود

دلار48ازبیشبهدلار36ازشرکتصادراتیفروشنرخرشدشاهد،1404سالدر.می‌باشدافغانستانوقزاقستانروسیه،کشورهایآن،هدفبازاروبودهصادراتی(فروشمبلغلحاظاز)شرکتفروشاز%55حدود▪
.بوده‌ایمنیزشرکتداخلینرخ‌هایرشدشاهدکشور،شرقدرتقاضاافزایشدیگرسویازوبرقوگازنرخافزایشبهتوجهباهمچنین.بوده‌ایمپاکتیسیماندردلار44حدودبهدلار34ازوفلهسیماندر

.می‌باشدقلاماسایروشرکتمصرفیبرقهزینهپاکت،مصرفهزینهغیرمستقیم،دستمزدمصرفی،مازوتوگازهزینه‌آن،اقلاممهمترینکهدارداختصاصتولیدسرباربهشرکتشدهتمامبهایاز%92حدودحدود▪
هزینه‌هایوگازنرخافزایش،(محدودیت‌هادلیلبهآزادبرقخرید)برقنرخشدیدافزایشازناشیکهاستکردهرشد%99حدودقبل،سالمشابهدورهبهنسبت1404سالنخستماههششدرشرکتتولیدسربار

.استبودهتورمیشرایطکلی،بطوروتورمدلیلبهقطعاتوتعمیرات

.استارزیتوافقیبازاردومتالاربهآنصادراتازحاصلارزانتقال(سیمانصنعتعامبطورو)شرکتصادراتیفروشخصوصدرمهمنکته▪

شرکتازنیابتبهشاهرودسیمانشرکت،1402سالدردارد؛اختیاردررابیارجمندسیمانشرکتمالکیتاز%430.3شاهرودسیمانشرکت:استشاهرودسیمانزیرمجموعهشرکتخصوصدردیگر،مهمنکته▪
پایانتامی‌رودانتظاروبودهدرصد18.37کارخانهایناحداثطرحپیشرفتحاضر،حالدر.شداضافهبیارجمندسیمانشرکتسهامدارانمجموعهبهجدیدسهامدارعنوانبه(شستا)اجتماعیتأمینسرمایه‌گذاری

سیمانتلفیقیگزارشاتدرارزتعسیرزیاناینمی‌کند؛شناساییارزتسعیرزیانمحل،اینازکهاستآنیوروییمیلیون22.4ارزیبدهیبیارجمند،سیمانخصوصدرمهمنکته.برسدبهره‌برداریبه،1406شهریور
.استکردهشناسایی1404شهریورپایانتارامیلیاردی672انباشتهزیانبیارجمندسیمانهمچنین.می‌کاهدگروهتلفیقیسودازوشدهلحاظشاهرود

(جاریسالسودتقسیمازپس)2.3و4.6آننگرآیندهP/Eنسبتشرکت،فعلیارزشباکهکندشناساییتومانیمیلیارد2,755و1,753خالصسودترتیببه،1405و1404سالدرشرکتکهداردوجودانتظاراین▪
.می‌باشد

غمبلکمتريناساسبرراتقسیمقابلسودحداکثرهستندموظفبورسیشرکت‌های،ناشرانانضباطیدستورالعمل17مادهاساسبر:مهم‌نکته.استبوده%95حدوددرشاهرود،سیماناخیرسال‌هایسودتقسیم▪
.استبودهانباشتهسودمحلاز،1403سالدرشاهرودسیمانتقسیمیسودلذاکنند؛افشاومحاسبه(جداگانه)اصلیشرکتزیانوسودصورتیاتلفیقیزیانوسودصورتتقسیمقابلسودبین



بیانیه سلب مسئولیت

باشد‌تحلیل‌شرکت‌کارگزاری‌بانک‌ملت‌بوده‌وغیر‌تعهدآور‌میتیمحاصل‌استنتاج‌ کلیه‌محتوای‌گزارش‌تحلیلی،

.و‌هیچ‌گونه‌توصیه‌به‌خرید‌و‌فروش‌یا‌ورود‌و‌خروج‌سهم‌مذکور‌نمی‌باشد

داردمی از‌این‌رو‌کارگزاری‌بانک‌ملت‌ضمن‌سلب‌مسئولیت‌اعلام

.باشدمیگرمسئولیت‌هر‌نوع‌تصمیم‌گیری‌و‌اقدام‌و‌سود‌و‌زیان‌احتمالی‌با‌شخص‌معامله‌



Mellatcollege

Mellatcollege
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