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کشوردروزنسمحصولاتکنندگانتولیدترینقدیمیوبزرگترینازآذرنسوزفرآوردههایشرکت•

.شدپذیرشبهاداراوراقبورسدر1382سالدروشدتاسیس1370سالدرکهمیباشد

مقداربه(1403سال)عملیظرفیتوتنیهزار77,000اسمیظرفیتدارایشرکتاین•

.میباشدتنهزار42,796

رکتشاینتوسطانحصاراکشوردرکهاستدولومیتینسوزهایشاملعمدتاشرکتمحصول•

حسببرنیزشاموتیوآلومینیمحصولاتشرکتدولومیتیآجرهایبرعلاوه.میشودتولید

.میکندتولیدمشتریانسفارش

درصد27حدود.میباشدکایزدوکفپارسکتوکا،کفرا،شرکتهایشاملشرکتبورسیرقبای•

.میباشدکاذراختیاردرصنعتاینبورسیشرکتهایاسمیظرفیت

دلارنرخنوساناتبرابردرشرکتاینپذیریانعطافشرکت،اولیهموادبودنداخلیبهتوجهبا•

.استبیشتررقبابهنسبتسیستماتیک،ریسکهایسایرو

میلیارد217حدودشرکت،1403مالیسالبرایشدهمنتشرمالیهایصورتبهتوجهبا•

ی،آتسالهایدرانباشتهسودمحلازسرمایهافزایشصورتدروداردانباشتهسودتومان

محاسبهصفرنرخبامالیاتومیشودشرکتحالشاملم.م.ق105مادهمالیاتیمعافیت

.نمایدحفظرادرصدی25خالصسودحاشیهگذشتهسالهمانندمیتواندکهمیگردد

اطلاعات تابلو
(همت)ارزشبازار 1.01

(ريال)قیمتروزسهم 3,354 
درصدسهامشناور 55

P/E TTM 5.75
P/E forward 1404 5.1

P/E صنعت 11.12
P/S شرکت 1.46
P/S صنعت 2.35
بتایسهساله 1.76
بتایسهماهه 0.71

سهامداران
شرکتسرمایهگذاریتوکافولاد %29.6

ولادموسسهصندوقحمایتوبازنشستگیکارکنانف %8.6

صندوقسرمایهگذاریتوسعهفولادمبارکه %3.8

شرکتتولیدیوخدماتنسوزتوکا %2

صندوقسرمایهگذاریسهامیاهرمیتوانمفید %1.6

صندوقسرمایهگذاریمشترکپیشرومفید %1.3

صندوقسرمایهگذاریقابلمعاملهشاخصیکیان % 1.3.

شخصحقیقی %1.2

جمع %49.4

درصد بازدهی

ماهانه 0.74

سهماهه 35.6

ششماهه 19.49

سالانه 26.32

تقسیم سود

1401 34%

1402 41%

1403 50%

1404پیشبینی 50%

سهامداری در سایر شرکت ها

شرکتتکافو 99%

بازرگانیبینالمللیتکادو 30%

(سهامیخاص)شرکتاستقلالسپاهان 13.5%

افزایش سرمایه

1396/11/01 50% آوردهنقدی

1399/08/06 79% درصدآوردهنقدی30
درصدسودانباشته49

1401/06/07 149% سودانباشته

1403/12/26 50% سودانباشته

معرفی شرکت
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عملکرد شرکت
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(تن)مقدار تولید شرکت 

محصولاتنسوزشکلدار محصولاتنسوزبیشکل
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(تن)مقدار فروش شرکت 

محصولاتنسوزشکلدار محصولاتنسوزبیشکل

42%

32% 33%
30%

33% 32%

37%

26% 27% 26% 26% 25%

31%

25%
22%

25%

21% 21%

1400 1401 1402 1403 1404کارشناسی 1405کارشناسی

حاشیه سود شرکت 

حاشیهسودناخالص حاشیهسودعملیاتی حاشیهسودخالص

1,724 2,596 3,209 4,236 
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(میلیاردريال)مبلغ فروش شرکت 

محصولاتنسوزشکلدار محصولاتنسوزبیشکل خردایشودانهبندی
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شرکت های بورسی صنعت

58
,26

4 

31
,61

9 

44
,65

2 

9,1
65

 

10
,22

6 

40
,62

4 

21
,5

96
 

33
,3

23
 

11,
01

7 

9,2
23

 

کفرا کتوکا کاذر کفپارس کایزد

(تن)تولید محصولات نسوز شرکت های بورسی  1402تولید
1403تولید
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کفرا کتوکا کاذر کفپارس کایزد

(تن)ظرفیت تولید محصولات نسوز شرکت های بورسی  ظرفیتاسمی

ظرفیتعملی
بازدهیشرکتهایبورسیصنعت

نماد یکماهه سهماهه ششماهه یکساله

کاذر 1.88% 33.15% 21.08% 25.83%

کفپارس -7.19% 12.60% -16.68% 7.94%

کایزد -6.25% 2.68% -29.14% -0.37%

کفرا -7.05% 7.63% -4.52% -1.10%

کتوکا -13.30% -9.67% -20.84% -39.32%
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حاشیه سود شرکت های بورسی صنعت حاشیهسودناخالص
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حاشیهسودخالص
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نرخ محصولات

براساسومدیرههیئتتصمیماتاساسبرمحصولاتفروشنرخ•

نرخازتابعیعمدتاومیگرددتعیینشرکتبزرگمشتریانمابینقرارداد

.میباشدبازارشرایطوشدهتمامبهایتورم،

آزاددلارنرخافزایشدلیلبهگذشتهماه6درمحصولاتدلارینرخ•

1404سالهایبرایشکلدارمحصولنرخپیشبینی.استیافتهکاهش

انجامگذشتهسال2درشرکتدلارینرخمیانگیناساسبر،1405و

.استشده

نرخازدرصدی60حدودانسبتتاریخیطوربهبیشکلنسوزمحصول•

نسبتهماننیزآتیسالهایبرایوکردهحفظراشکلدارمحصول

.استشدهلحاظ
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محصولاتنسوزبیشکل
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محصولاتنسوزشکلدار(تن/دلار)نرخ فروش محصولات 
محصولاتنسوزبیشکل



حقوقودستمزد
2,201
42%

موادمستقیم
1,143
22%

آب،برق،گازو)هزینهانرژی
(سوخت
577
11%

هزینهاستهلاک
290
5%

سایر
1,052
20%

(میلیاردريال)ساختار بهای تمام شده شرکت 
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ساختار بهای تمام شده

تریپایینقیمتباواستفراواننسبتادولومیتینسوزهایاولیهمواد•

وترانگرمنیزیتینسوزتولیدبرایمنیزیتکهحالیدر.میشوندتهییه

.استوارداتیعمدتا

اساسبرسنگینروغن–رزین–پک–ککوخامدولومیترشدنرخ•

برایگذشتهسالدودرفوقمحصولاتنرخافزایشهندسیمیانگین

.استشدهلحاظ1405و1404مالیسالهای

برآوردطبقواستشدهآغاز1402آباندرشرکتاکسیژنپلنتطرح•

رسانیاکسیژنبرایطرحاین.میرسدبهرهبرداریبه1404سالدرشرکت

.میرسدانجامبهسربارهزینههایکاهشجهتدروشرکتدوارکورهبه

45شرکتگذشتهسالدر،1403مالیسالمجمعدرشرکتاظهاراتطبق•

.استداشتهزمستاندرتولیدتوقفروز50وتابستاندرتولیدتوقفروز

اظلحتورمنرخازتابعیجزئیات،انتشارعدمبدلیلشرکتانرژیهزینه•

.استشده

-پک-کک
روغن-رزین

سنگین
327
29%

منیزیتخام
وزینترشده

273
24%

دولومیت
خام
206
18%

سایر
338
29%

(میلیاردريال)ترکیب مواد مصرفی 
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مفروضات تحلیل

1405کارشناسی 1404کارشناسی 1403 1402 1401 1400

مفروضاتکلان

1,188,000 880,000 688,959 517,722 352,124 263,417 (ريال)دلارآزاد

935,759 693,155 508,426 382,443 272,211 230,595 (ريال)دلارنیما

35% 35% 33% 41% 47% 46% نرختورم

35% 35% - - - - نرخافزایشدستمزد

مفروضاتتولیدوفروش

16,415 16,415 15,178 16,807 17,260 18,118 (تن)تولیدمحصولاتنسوزشکلدار

17,717 17,717 18,145 17,288 14,627 21,786 (تن)تولیدمحصولاتنسوزبدونشکل

16,310 16,310 15,928 15,707 17,207 18,192 (تن)فروشمحصولاتنسوزشکلدار

17,263 17,263 16,991 17,660 14,120 21,981 (تن)فروشمحصولاتنسوزبدونشکل

463,731,370 343,504,718 265,976,645 204,311,963 150,889,115 94,765,062 (تن/ريال)نرخمحصولاتنسوزشکلدار

280,549,647 207,814,553 154,147,490 128,801,019 98,755,737 56,991,447 (تن/ريال)نرخمحصولاتنسوزبدونشکل
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1405کارشناسی 1404کارشناسی 1403 1402 1401 1400

فروش 3,058,239 4,208,226 5,770,278 6,864,391 9,202,407 12,423,596

(8,456,092) (6,207,407) (4,784,416) (3,877,879) (2,861,309) (1,771,311) بهایتمامشده

سود ناخالص 1,286,928 1,346,917 1,892,399 2,079,975 2,995,001 3,967,504

(856,570) (639,897) (479,399) (360,342) (263,559) (156,399) هزینهعمومی،اداریوفروش

0 0 150,231 19,459 (3,677) سایرعملیاتی 0

سود عملیاتی 1,130,529 1,079,681 1,551,516 1,750,807 2,355,103 3,110,934

(14,010) (15,034) 0 (4,173) (5,843) هزینهمالی 0

0 0 (1,372) 39,109 15,321 (8,980) سایرغیرعملیاتی

سود قبل از مالیات 1,121,549 1,089,159 1,586,452 1,749,435 2,340,070 3,096,924

(495,508) (374,411) 0 (311,593) (53,306) (182,177) مالیات

سود خالص 939,372 1,035,853 1,274,859 1,749,435 1,965,659 2,601,416

(EPS)سود هر سهم  470 518 425 583 655 867

سرمایه 2,000,000 2,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000 3,000,000

32% 33% 30% 33% 32% 42% حاشیهسودناخالص

25% 26% 26% 27% 26% 37% حاشیهسودعملیاتی

21% 21% 25% 22% 25% 31% حاشیهسودخالص

صورت سود و زیان

ارقامبهمیلیونريالبجزاقلامسودهرسهم
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1404تحلیل حساسیت

ر
کلدا

ش
وز
س
خن

نر
(

لار
د

/
(تن

(ريال)نرخدلارآزاد
655 828,249 845,152 862,400 880,000 897,600 915,552 933,863
353 302 343 385 428 471 514 559
360 343 385 428 471 515 560 605
367 385 428 471 516 561 606 652
375 428 471 516 562 607 653 701
383 471 516 562 608 654 702 750
390 516 562 608 655 703 751 800
398 561 607 654 703 751 800 850
406 606 653 702 751 800 850 902
414 652 701 750 800 850 902 954
423 700 749 799 850 902 954 1,007
431 748 798 849 902 954 1,007 1,061

(ريال)نرخدلارآزاد

ید
تول
اژ
تن

655 828,249 845,152 862,400 880,000 897,600 915,552 933,863
30,852 336 377 419 462 505 549 593
31,482 371 413 455 499 543 587 633
32,124 406 449 492 537 581 627 673
32,780 442 485 530 575 621 667 715
33,449 478 523 568 615 661 709 757
34,132 516 562 608 655 703 751 800
34,814 554 600 647 696 744 793 843
35,510 592 639 688 737 786 836 888
36,221 632 680 729 779 829 881 933
36,945 672 721 771 822 874 926 979
37,684 713 763 814 866 919 972 1,026
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1405تحلیل حساسیت

ر
کلدا

ش
وز
س
خن

نر
(

لار
د

/
(تن

(ريال)نرخدلارآزاد
867 1,118,136 1,140,955 1,164,240 1,188,000 1,211,760 1,235,995 1,260,715
353 390 445 502 560 618 677 737
360 445 502 560 619 678 738 799
367 502 560 619 679 739 801 863
375 560 619 679 740 802 865 929
383 619 679 740 803 866 930 995
390 679 740 803 867 931 996 1,063
398 739 802 866 931 996 1,063 1,131
406 801 865 930 996 1,063 1,131 1,200
414 863 929 995 1,063 1,131 1,200 1,271
423 927 994 1,062 1,131 1,200 1,271 1,343
431 992 1,060 1,129 1,200 1,271 1,343 1,416

(ريال)نرخدلارآزاد

ید
تول
اژ
تن

867 1,118,136 1,140,955 1,164,240 1,188,000 1,211,760 1,235,995 1,260,715
30,852 415 471 528 585 643 702 763
31,482 466 522 580 639 698 759 820
32,124 517 575 634 694 755 816 879
32,780 570 629 689 751 812 875 939
33,449 624 684 745 808 871 935 1,000
34,132 679 740 803 867 931 996 1,063
34,814 734 797 861 926 991 1,058 1,126
35,510 791 855 920 987 1,053 1,121 1,190
36,221 849 914 981 1,048 1,116 1,186 1,256
36,945 908 975 1,042 1,112 1,181 1,251 1,323
37,684 969 1,037 1,106 1,176 1,247 1,319 1,392
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منابع

❖Codal.ir
❖tsetmc.com
❖bourseview.com
❖amar.org.ir
❖www.irica.ir
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لاعات مالی این گزارش صرفاً جنبه اطلاع رسانی و تحلیلی داشته و بر اساس اط
ین ا. منتشرشده، داده های تاریخی و مفروضات تحلیلی تهیه شده است

هادار گزارش به هیچ عنوان به منزله توصیه خرید، فروش یا نگهداری اوراق ب
هده تلقی نمی شود و تصمیم گیری نهایی در خصوص سرمایه گذاری بر ع

ئولیتی در تحلیل گر و تهیه کنندگان گزارش، هیچ گونه مس. سرمایه گذار است
این گزارش قبال نتایج حاصل از استفاده مستقیم یا غیرمستقیم از محتوای

رایط همچنین با توجه به تغییرات احتمالی در مقررات، ش. نخواهند داشت
از بازار، و اطلاعات افشا شده از سوی ناشر، لازم است سرمایه گذاران پیش
ر هرگونه تصمیم گیری، اطلاعات جدید و رسمی شرکت را از منابع معتب

.بررسی نمایند
رائه دهنده ی کارگزاری اردیبهشت ایرانیان با بیش از دو دهه سابقه فعالیت حرفه ای در بازار سرمایه، ا

ع مالی و سرمایه گذاری در بورس اوراق بهادار، بورس کالا و انرژی است یه بر ما با تک. خدمات متنو
کسب جهت. تخصص، سرعت و شفافیت، همراه مطمئن سرمایه گذاران حقیقی و حقوقی هستیم

وره ای، اطلاعات بیشتر، ثبت نام در سامانه های معاملاتی یا بهره مندی از خدمات تحلیلی و مشا
:می توانید از طریق راه های ارتباطی زیر با ما در تماس باشید :تهییه کننده

واحد تحلیل و سرمایه گذاری کارگزاری اردیبهشت ایرانیان

نگل بن تهران پونک خیابان اشرفی اصفهانی خیابان مخبری تقاطع سردار ج: آدرس دفتر مرکزی 
ساختمان کارگزاری اردیبهشت ایرانیان۵بست ،شقایق شماره 

www.oibourse.ir آدرسوبسایت:

021-82467 - 021-82446 :تلفن


