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خلاصه مدیریتی



1403/03/20بر اساس اطلاعات در تاریخ 
شدهآرایشسیلیسیهایماسهکنندهتولیداولینعنوانبه1351سالدرگریریختهماسهتامینشرکت

ودروخایرانشرکتبنیانگذارانخیامیبرادرانتوسطکشورگریریختهصنعتنیازتامینهدفبامهندسی

این.شدپذیرفتهدربورس1371درسالوشدهتبدیلعامسهامیبهخاصسهامیاز1370درسال.گردیدتاسیس

شدهرسانیروزبهتاکنونکهگردیدانگلستانUKASاز ISO 9002گواهینامهاخذبهموفق137۸سالدرشرکت

تولیدات.باشدمیتن200،000سالیانهآنعملیظرفیتوتن250،000سالیانهشرکتتولیداسمیظرفیت..است

انواعهمچنینوگریریختهصنایعنیازتامینهدفباشدهآرایشسیلیسیهایماسهانواعشاملشرکتاصلی

سدسازی،هلولنیروگاه،پتروشیمی،گاز،نفت،صنایعجهتمختلفسایزهایدرخانهتصفیهبلاستسندهایماسه

21حدودکهبودهتن200،000حدودسالدرشرکتفروشمیزان.باشدمیشهریفاضلابوآبتصفیهوسازی

عدنیمبارشرکت،تولیداتدرمصرفیاولیهموادعمده.استگریریختههایهایماسهتولیدصنعتکلازدرصد

موادایرس.گرددمیارسالکارخانهبهواستخراجفیرزکوهشهردرواقعشرکتمالکیتتحتمعادنازکهباشدمی

وسطتمحصولاتفروشنرخوبودهداخلیتمامانیزشرکتفروش.شودمیشدهخریداریداخلیبازارازنیزاولیه

لیفیتکقیمتبهمحصولاتوخدماتارایهبهنسبتتعهدیهیچشرکتهمچنین.شودمیتعیینمدیرههیات

.ندارد

کماسهنماد

6,710(تومان)قیمت پایانی 

2(همت)ارزش بازار 

3,000,000سرمایه

2,259,036حجم مبنا

P/E ttm10.9نسبت 

P/E 10.9گروه

EPS ttm622

اسفند29سال مالی

1402.12.291,929,016سود عملیاتی منتهی به 

1401.12.29955,892سود عملیاتی منتهی به 

1400.12.29635,464سود خالص منتهی به 
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خلاصه مدیریتی



:باشدمیزیرشرحبهکشوردرماسهتولیدکنندههایشرکت

ظرفیت نام شرکت
(تن)

سهم از 
بازار

ر رتبه بندی ب
توضیحاتمنطقهحسب کیفیت

به دلیل کروی بودن محصولات رتبه یک را داردفیروزکوه1%250,00021تامین ماسه ریخته گری

قزوین2%430,00036ژهگروه صنعتی و معدنی کانسار پرو

طبس3%180,00015ماسه ریخته گری چیروک

دامغان4%150,00013کانی گستر پویان

مهاباد5%180,0007فرآوری کانساران کویر شرق

تن در سال منحل شده است150،000به تازگی شرکت به ظرفیت تولید دامغان-%00تولیدی تاوان سیلیس

همدان6%100,0008سایر

%1,290,000100جمع
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

و ارزشگذاریمفروضات تحلیل  هصورت سود و زیان کارشناسی شد
لمیلیون ریا

مفروضات تحلیل

تولید

1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال 

170,000170,000255,000272,000289,000ماسه های ریخته گری

26,00026,00039,00041,60044,200ماسه های صنعتی

مقدار فروش

170,000170,000255,000272,000289,000ماسه های ریخته گری

26,00026,00039,00041,60044,200ماسه های صنعتی

نرخ فروش و بهای مواد اولید

%50%50%50%50%50نرخ رشد محصولات

%70%70%70%70%70نرخ رشد مواد اولیه

کلان

%25%30%30%35%40تورم

%26نرخ بازده بدون ریسک

%74ضریب ریسک بتا

%13%13%13%14%15صرف ریسک بازار

%10نرخ رشد

1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال سال مالی

 40,871,621 25,690,366 16,086,857 7,202,334 4,810,788فروش و درآمد حاصل از خدمات

(14,770,336)(9,928,754)(6,983,075)(2,440,432)(1,441,771)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 26,101,285 15,761,613 9,103,782 4,761,902 3,369,017سود ناخالص

(1,568,852)(1,282,111)(1,025,452)(439,854)(302,489)هزینه های اداری عمومی و فروش

 24,532,433 14,479,502 8,078,330 4,322,049 3,066,528سود عملیاتی

(183,498)(112,444)(61,484)(30,277)(10,824)هزینه های مالی

خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر 
عملیاتی

254,176 18,748,821 978,471 2,976,472 5,974,295 

 30,323,230 17,343,530 8,995,317 23,040,592 3,309,880سود قبل از مالیات

(337,574)(193,077)(100,141)(50,548)(36,847)مالیات بر درآمد

 29,985,656 17,150,452 8,895,177 22,990,044 3,273,033سود خالص

 33,000,000 33,000,000 33,000,000 3,000,000 3,000,000سرمایه

 909 520 270 7,663 1,091(ریال)سود هر سهم 

%10%10%10%10%10درصد تقسیم سود

(DPS) 52 27 70 109 62سود نقدی هر سهم 
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

ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گری

وزنارزش هر سهمحقوق صاحبان سهامخلاصه روش های ارزشیابی

47,471,608 15,824 40%(P/E)روش نسبت های قیمتی 

روش تنزیل جریان نقدی آزاد سهامداران
(FCFE)

46,408,952 16,900 30%

روش تنزیل جریان نقدی آزاد شرکت 
(FCFF)

28,183,409 10,263 30%

 14,478 43,434,828میانگین

 6,710 20,130,000ارزش بازار



آشنایی با صنعت شن و ماسه
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شوند،میتلقیشنباشند،تردرشتمترمیلی4.75ازوترریزمترمیلی75ازکههاییسنگدانه.نامندمیشنراماسهازازتردرشتوریگازترخردهایریزهسنگ*

:وندشمیبندیتقسیممصنوعیوطبیعییدستهدوبهماسهوشنکلیطوربه*.نامندمیماسهرااستمتغیرمترمیلی2تا0.01بینابعادشانکههاییسنگدانههمچنین

.آورددستبهکوهیهایسنگیاهارودخانهبسترازتوانمیراطبیعییماسهوشن:طبیعیماسهوشن

.شودمیساختهانسانساختهایدستگاهوانسانتوسطمصنوعییماسهوشن:مصنوعیماسهوشن

صنعتیماسهوگریریختهماسهمخلوط،ماسه،دارگوشهماسهگرد،شبهماسه،(بادی)گردماسه:ماسهانواع*

استفادهطعاتقسازیقالببرایاغلبفراینداین.شودمیشناختهگریریختهماسهنامباشودمیاستفادهایماسهگریریختهفراینددرکهایماسه:گریریختهماسه*

فلزات،گریریختهفرآیندهایترینرایجازیکی.استمذابموادکردنسردوبالاحرارتیانتقالگریریختهماسهکاربرد.استمقاومگرماوآتشبرابردرزیراشودمی

.شودمیساختهنیمهدوازآنقالبواستماسهباگریریخته

.آیددستبهکوهیهایسنگازیاهارودخانهبسترازتواندمیاولیهیمادهدارد؛بستگیآنیاولیهیمادهآوریجمعمحلبهماسهوشنتولیدخط:اولیهمواد*

:ماسهوشنکاربرد*

زینتیی،گرریختهسازی،شیشهصنعتدراستفادهبه،توانمیماسهوشندیگرهایکاربردجملهازو.شودمیمحسوبسازیساختمانصنعتاصلیارکانجزءماسهوشن

.نموداشارهدیگرهایکاربردو

معرفی صنعت شن و ماسه


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فرآیند تولید شن و ماسه 
:کارخانهسمتبهاولیهموادحملواستخراج-1

.شوندمیحملماسهوشنتولیدییکارخانهسمتبهنقلیهوسایلتوسطاستخراج،ازپساولیهمواد

:(هاپر)قیفدرونبهاولیهموادیتخلیه-2

.شودیمفکواردزنجیریفیدرتوسطاولیهموادسپس.گرددمیتخلیهقیفداخلبهاولیهموادیمحمولهابتداکارخانه،بهرسیدنازپس

:فکتوسطترکوچکهایتکهبهموادشدنخرد-3

.کنندمیتغییرمتریسانتی40تا30حدودهایتکهبهوشوندمیخردموادفک،فضایدرون

:کوبیتدراستفادهقابلماسهوشنبهشدهخردهایتکهسایزتغییر-4

.دشونمیتبدیلمصرفقابلمحصولاتبهجاآندرتاروندمیکوبیتسمتبهنقالههاینوارتوسطشده،خردموادبعدی،یمرحلهدر

.کنندتجربهراشدنخردعملدیگریمرحلهیکدربایدهادانهنیز،ماسهتولیدبرای


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فرآیند تولید شن و ماسه 

:محصولاتسازیجداجهتسرندبهانتقال-5

شنونخودی،شنبادامی،شنشکسته،ماسهسرند،درون.شوندمیهدایتطبقهسهسرندطرفبهحاصلیماسهوشنسازی،جدامنظوربه

لودرتوسطشدهتولیدمحصولاتنهایتدر.شوندمیمنتقلمحصولاتدپویمحلبهنقالهنوارتوسطسپسشوند،میجدایکدیگرازاورسایز

.شوندمیمنتقلمصرفبازاربهوشدهبارگیری

بهباشد،میتقرمسشکستهماسهدپویمحلدرکهزمینیفیدرنامبهدستگاهیطریقازشده،تولیدیشکستهماسهشسته،ماسهتولیدبرای

.گرددمیمنتقلشستهماسهدپویمحلبهنقاله،نوارتوسطشستشو،ازپسوکردهپیداانتقالحلزونیشورماسهدستگاه


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تولیدتجهیزات مورد استفاده در 

کردنردختواناییشکنسنگاین.استفکیشکنسنگمی گیرد،قرارماسهوشنتولیدخطوطدرکهدستگاهیاولین:فکیشکنسنگ

کتحرتوسطدستگاهایندرسنگ هاکردنکوچکعملیات.می دهدکاهشتوجهیقابلحدتاراآن هاابعادوداشتهرامعدنیسنگ هایانواع

.می گیردانجامثابتفکسمتبهمتحرکفک

وجیخراندازهتاشودانجامآن هارویبردیگریعملیاتاستلازمفکی،شکنسنگدستگاهازسنگ هاخروجازپس:کوبیتشکنسنگ

تفادهاسسنگ هاکردنکوچکبرایبند،بغلضرباتوچکشازکهمی شوندکوبیتنامبهدستگاهیواردسنگ هاامراینبرای.یابدکاهش

بهودهشکوچک ترآن هااندازهچکش،ذراتکمکباکهکردهبرخوردچکشازپوشیدهروتوریکباکوبیت،داخلبهورودباسنگ ها.می کند

.می دهندکاهشراآن هااندازهسنگ،بهضربهورودباکهشده اندنصبقطعاتیهمسندانداخلدر.می شوندپرتابسندانسمت

هماسعنوانتحتشکن هاییسنگازدوم،واولمرحلهدرشدهنصبهایشکنسنگبرعلاوهماسهوشنتولیدکارخانجاتدر:سازهاماسه

بهتهبسهاسازماسه.می سازنددیگرصنایعدراستفادهآمادهوکردهکوچکزیادیخیلیحدتاراسنگ هاابعادکهمی کننداستفادهساز

.می شوندتقسیم…وراکاندراکسازماسهخرگوشی،سازماسهپاکتی،سازماسهانواعبهکارنحوهودرونیساختار

.می کننددهاستفاسنگ هارویبرگرفتهقرارخاک هایزدودنبرایشورماسهدستگاهازتولیدی،ماسهوشنکیفیتبردنبالابرای:شورماسه

.شودگرفتهآن هارطوبتتامی شوندهدایتکنخشکسمتبهشور،ماسهداخلازخروجازپسهاسنگ:کنخشک





تجزیه و تحلیل عملکرد شرکت
تامین ماسه ریخته گری
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معرفی شرکت



سیلیسیهایماسهکنندهتولیداولینعنوانبه1351سالدرگریریختهماسهتامینشرکت

خیامیبرادرانتوسطکشورگریریختهصنعتنیازتامینهدفبامهندسیشدهآرایش

عامسهامیبهخاصسهامیاز1370درسال.گردیدتاسیسخودروایرانشرکتبنیانگذاران

.شدپذیرفتهدربورس1371درسالوشدهتبدیل

یهاماسهفروشوخریدوفرآوری،استخراجوتهیه،اساسنامهمطابقشرکتاصلیموضوع

هبمبادرتومربوطهتاسیساتوجاتکارخانهایجادیاوخریدوآنهابازیابیوگریریخته

واردات،مشابههایکارخانهخرید)همانندمستقیمغیرومستقیمطوربهکهفعالیتیهرگونه

بالامقاصدانجامبرایکه(غیرهوتولیدیکالایصادرات،نیازمورداولیهموادوآلاتماشین

وذاریگسرمایهودیگرحقوقییاحقیقیاشخاصمشارکتبایامستقلاباشدمفیدوضروری

حدودسالدرشرکتفروشمیزان.باشدمیکارخانجاتیاوهاشرکتدیگردرسهامخرید

هاولیموادعمده.شودمیتعیینمدیرههیاتتوسطمحصولاتفروشنرخوبودهتن200،000

شهردرواقعشرکتمالکیتتحتمعادنازکهباشدمیمعدنیبارشرکت،تولیداتدرمصرفی

.گرددمیارسالکارخانهبهواستخراجفیرزکوه
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اهداف بلند مدت شرکت



پروژه انتقال کارخانه به نزدیکی معادن-1

هکتار زمین توسط اداره منابع طبیعی 20از اهداف بلند  مدت شرکت پروژه انتقال کارخانه به نزدیکی معادن به دلیل مشکلات زیست محیطی می باشد که در این خصوص در سالهای گذشته

ت بلندمدت، کم از آنجائیکه جابجایی کارخانه به سرمایه گذاری نیاز دارد لذا تامین منابع مالی آن از طریق اخذ تسهیلا. در قالب اجاره به شرط تملیک به این شرکت تحویل گردیده است

مصوبه ای مبنی بر شروع مقدمات، تشریفات و 1401/12/17در خصوص جابجایی و احداث کارخانه جدید، هیات مدیره شرکت در تاریخ . بهره و دوره تنفس در دستور کار قرار گرفته است

نه و جانمایی ور مربوط به نقشه اولیه کارخاامتمهیدات مقتضی در این خصوص تصویب و به اطلاع سهامداران محترم ارئه نمود و در حال حاضر پس از انعقاد قرارداد با دانشگاه شهید رجائی

.در حال بررسی می باشد... تجهیزات، ژئوتکنیک، وضعیت هیدرولوژی، آب، سیل و هواشناسی و

:پروژه تغییر کاربری زمین های کارخانه-2

مورخ 415شهردار محترم شهرستان فیروزکوه و همچنین مصوبه صورتجلسه هیات مدیره به شماره 9۸/12/14مورخ 9۸/41/15454از اهداف بلند مدت دیگر شرکت به استناد نامه شماره 

لف به پیگیری ه مدیر عامل مککمبنی بر موافقت با پیشنهاد تغییر کاربری زمین های کارخانه شرکت واقع در شهرستان فیروزکوه پس از طی تشریفات قانونی و اداری می باشد9۸/12/17

ی کارخانه موضوع تغییر کاربری اراضو مقدمات و تشریفات و تمهیدات لازم جهت تغییر کاربری گردیده است که در حال حاضر امور اداری و قانونی موضوع درحال بررسی و پیگیری است

.جزء برنامه های بلند مدت شرکت می باشد و بعید به نظر می رسد این امر در کوتاه مدت تحقق یابد

ی محصولی به عبارت. اردا دتن باطله در محل کارخانه می باشد که با استفاده از دانش بومی تصمیم به استفاده از این باطله  ها به عنوان مواد اولیه محصول جدید ر720،000شرکت دارای -3

.جدید با بهای مواد اولیه صفر خواهد شد که اثر بااهمیتی بر سودآوری شرکت در سال آتی خواهد داشت
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درصد11.65باسهامبازارگردانعنوانبهفارابیامیدالگوریتمیصندوق

.دارداختیاردرراشرکتمالکیتبیشترین

درصدیکبالایسهامداراناختیاردرشرکتسهاماز%۸4.3حاضرحالدر

.استخردسهامداراناختیاردرآن%15.7ومی باشد



درصد مالکیتتعداد سهامسهامدارانساختار مالکیت

351,307,26111.71صندوق لگوریتمی امیدفارابی

108,037,9153.60شخص حقیقی

75,777,8222.52شرکت فناوری اطلاعات افتخارآفرین

57,839,9511.92شرکت پیشروان صنعت ققنوس طلایی

44,749,5441.49شرکت سرمایه گذاری تدبیرفرهنگیان

36,866,0001.22شخص حقیقی

36,505,4731.21شرکت سرمایه گذاری فرهنگیان

35,988,8281.19شرکت سرمایه گذاری ارشک 

32,901,1501.09شرکت سرمایه گذاری سایه گسترسرمایه

32,344,3961.07شخص حقیقی

30,110,0001.00شخص حقیقی

2,187,681,66071.98سایر

3,000,000,000100.00جمع
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رمایهسافزایشارزیابیتجدیدوانباشتهسودمحلازگذشتهسالیانطیوباشدمیریالمیلیون3,000,000حاضرحالدرشرکتسرمایه

:باشدمیزیرشرحبهشرکتسرمایهافزایشتاریخچه.استداشته

سرمایه شرکت و تاریخچه افزایش سرمایه 



سرمایه قبلتاریخ
(میلیون ریال)

میزان افزایش
(میلیون ریال)

سرمایه جدید
محل افزایشدرصد افزایش(میلیون ریال)

سودانباشته1402/04/121,846,8741,153,1263,000,00062

سود انباشته و تجدید ارزیابی1400/05/05220,0001,626,8741,846,874739

سود انباشته1398/11/27162,00058,000220,00036

سود انباشته و تجدید ارزیابی1394/10/2231,500130,500162,000414

مطالبات و آورده نقدی1386/02/0910,50021,00031,500200

سود انباشته1381/08/059,0001,50010,50017
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

مبانی اظهاار نظار مواروص، صاورت هاای مااالی یاااد شااده، 3و 2، به نظر این مؤسسه، به استثنای آثار موارد مندرج در بندهای 1402بر اساس گزارش حسابرسی سال 

و عملکرد مالی و جریان های نقدی آن را برای سال مالی منتهی به تاااریخ 1401اسفند 29در تااریخ ( سهامی عام)وضعیت مالی گروه و  شارکت تامین ماسه ریخته گری 

.مزباور، از تماام جنبه های با اهمیت، طبق استانداردهای حسابداری، به نحو منصفانه نوان می دهد

:بندهای اظهارنظر موروص به شرح زیر می باشند

میلیارد ریاال اقادام و در رااررو  1ر537نسبت به تجدید ارزیابی زمین به مبلغ 1399، شرکت در سال 11-2-10و 3-5-2طبق مندرجات یادداشت های توضیحی -1

دارایی )حسابداری 11استاندارد 33با توجه به مفاد بند . قانون حداکثر استفاده از توان تولیدی و خدماتی کوور مبلغ مزبور را به حسا  سرمایه منتقل نموده است14ماده 

بناا باه . رورت دارددر صورتی که ارزش منصفانه دارایی های تجدید ارزیابی شده تفاوت با اهمیتی با مبلغ دفتری آن داشته باشد، تجدید ارزیابی بعدی ض( های ثابت موهود

یکن تعیاین ضارورت داشاته لابی مراتب فوق و با توجه به شرایط اقتصادی حاکم بر کوور و برآورد اولیه از ارزش دارایی های تجدید ارزیابی شده شرکت، انجام تجدید ارزیاا

.مبلغ قطعی آن منوص به نظریه کارشناسی ارزیابان واجد صلاحیت مستقل در این خصوص می باشد

نظر حسابرس و بندهای با اهمیت 
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

قانون تامین مالی تولید و زیر ساخت ها، ساود 14، شرکت در نظر دارد به منظور استفاده از نرخ صفر مالیاتی مندرج در بند ث ماده 26-2-4به شرح یادداشت توضیحی -2

. میلیارد ریاال را شناساایی ننماوده اسات279را به سرمایه منتقل نماید، لذا هزینه مالیات عملکرد سال مالی مورد گزارش به مبلغ برآوردی 1402انباشته پایان سال مالی 

اق زمان باورس و اورساابهره مندی از معافیت فوق منوص به تصویب صورت های مالی، افزایش سرمایه در مجامع عمومی عادی و فوق العاده صااحبان ساهام و اخاذ تايیدیاه

شده مضافا مغایر با رویه افوا. میلیارد ریال کمتر از برگ توخیص صادره شناسایی شده است46به مبلغ 1400همچنین هزینه مالیات عملکرد سال مالی . بهادار خواهد بود

میلیارد ریال کاهش ارزش دارایی ها ناشی از عدم رعایت مفاد استانداردهای حسابداری در خصوص اندازه گیری سارمایه گاذاری هاای 28، مبلغ 3-9در یادداشت توضیحی 

. جاری به روش اقل بهای تمام شده و خالص ارزش فروش مجموع سرمایه گذاری ها در تاریخ صورت وضعیت مالی، شناسایی نوده است

نظر حسابرس و بندهای با اهمیت 
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ساختار محصولات  



:باشدمیزیرشرحکشوربهکلدرتولیدبامقایسهدر1402مالیسالدرشرکتتولیدوضعیتشرکتدر*

1402مقدار تولید محصول
(تن)

مقدار تولیدات 
(تن)کشور 

سهم از تولید کل 
کشور

ماسه های ریخته 
گری

165,223

1,190,00021%

26,050ماسه های صنعتی
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ساختار محصولات 



بودهریالمیلیون3,125,535شرکتکلفروشمبلغ1402سالدر*

13وگریریختههایماسهفروشمربوطدرصد۸5مبلغاینازکهاست

شرکتفروشتمام.باشدمیصنعتیهایماسهفروشبهمربوطدرصد

.باشدمیداخلی

فروش داخلی

درصد از کل فروش(میلیون ریال)مبلغ (تن)مقدار محصول

164,6182,655,78485ماسه های ریخته گری

26,050403,81113ماسه های صنعتی

065,9402درآمد بسته بندی

190,6683,125,535100جمع فروش
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

(تن)روند تولید و فروش 

ظرفیتوسالدرتن250،000شرکتتولیداسمیظرفیت

سال5درشرکت.باشدمیسالدرتن200،000آنعملی

.استداشتهتولیدتن202،000تاتن1۸9،000بینگذشته

180000

185000

190000

195000

200000

205000

1398سال  1399سال  1400سال  1401سال  1402سال 

تولید فروش Liner فروش
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1402ترکیب بهای تمام شده بر اساس سال مالی 

روند ساختار بهای تمام تمام شده



مصرفیموادهزینهوغیرمستقیمدستمزدبهمربوطآنطبقهعمدهکهباشدمیداراراشدهتمامبهایازسهمبیشترینسهمدرصد52باتولیدسربار

.باشدمی

مواد مستقیم

3۸%

دستمزد مستقیم

10%

سربار تولید

52%




 





 




  



%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

1397سال  139۸سال  1399سال  1400سال  1401سال 

مواد مستقیم دستمزد مستقیم سربار ساخت
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ساختار مواد اولیه



.شودمیاستفادهتولیدابتدایدرکهباشدمی(کلازسهمدرصد99)معدنیباربهمربوطاولیهموادبهایازسهمبیشترین

%

%

ساختار مواد مستقیم

(رزین،کلسیم استارات و هگزامین)مواد کمکی بار معدنی

1401سال 1401سال 1400سال مواد اولیه

مواد کمکی
(رزین،کلسیم استارات و هگزامین)

15,232 1,461 2,569 

 397,389 134,691 105,439بار معدنی

 399,958 136,152 120,671جمع
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

(تن/ریال)نرخ فروش ماسه های ریخته گری








































(ریال بر تن)نرخ فروش 
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:باشدمیزیرشرحبهخودگذشتهسنواتطیماسهتامینشرکتمالیهاینسبت

نسبت های مالی شرکت



14021401140013991398نسبت

%29%31%28%30%49بازده دارایی ها

%39%47%36%36%58بازده حقوق صاحبان سهام

0.80.60.70.80.9گردش دارایی ها

%2%17%4%4%0نسبت بدهی

4.422.61.62.4نسبت جاری

3.21.42.11.52نسبت آنی

%43%40%61%61%69حاشیه سود ناخالص

%33%38%42%50%60حاشیه سود خالص
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شرکت های سرمایه پذیر

:باشندمیزیرشرحبهگریریختهماسهتامینفرعیهایشرکت



1402سود سال  درصد مالکیتنام شرکت
(میلیون ریال)

1401سود سال 
(میلیون ریال)

 36,156 6,604%100شرکت حمل و نقل میهن ماسه ریخته گری

 (3,348) (4,804)%100شرکت فرآوری ماسه سیلیسی فیروزکوه

--%1شرکت بازرگانی فرآوری سیلیسی ایرانیان



صورت سود و زیان

یرگریختهماسهتامینتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت 



1402سال 1401سال 1400سال 1399سال 139۸سال سال مالی

 3,125,535 1,808,253 1,178,962 551,724 324,665فروش و درآمد حاصل از خدمات

(972,668)(699,596)(453,869)(332,161)(184,441)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 2,152,867 1,108,657 725,093 219,563 140,224سود ناخالص

(223,851)(152,765)(89,629)(85,957)(59,434)هزینه های اداری عمومی و فروش

 1,929,016 955,892 635,464 133,606 80,790سود عملیاتی

(56,223)(31,478)(15,623)(24,626)(1,031)هزینه های مالی

 13,573(12,445)(72,794) 119,218 35,204خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی

 1,886,366 911,969 547,047 228,198 114,963سود قبل از مالیات

(21,000) 0(51,832)(17,892)(7,271)مالیات بر درآمد

 1,865,366 911,969 495,215 210,306 107,692سود خالص

 3,000,000 1,846,874 1,846,874 220,000 220,000سرمایه

 622 494 268 956 490(ریال)سود هر سهم 

%11%11%10%14%10درصد تقسیم سود

(DPS) 30 100 70 22 37سود نقدی هر سهم 
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صورت سود و زیان

:افقیوعمودیتحلیلوتجزیه

بهایبحثعمده یداشتیم،کهبررسیبهتوجهباکهمی شودشاملراشرکتفروشازدرصد36شرکتشده یتمامبهایمیانگینصورتبه

.بودتولیدسرباربهمربوطشدهتمام

اصلی ترینکهاستاخیرسال5طیدرشرکتناخالصسودحاشیهافزایشدهنده ینشانشرکتزیانوسودصورتافقیروندبررسی

.استشرکتشدهتمامبهایافزایشازبیشمحصولاتنرخافزایشآندلیل

روندنیزشرکتفروشبهفروشواداریعمومی،هزینه هاینسبتاست،بودهتورمازبیشفروشنرخافزایششیباینکهبهتوجهبا

.استیافتهدرصد1بهدرصد4ازشرکتمالیهایهزینههمچنین.استرسیدهدرصد7بهدرصد1۸ازواستداشتهکاهشی


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عمودی صورت سود و زیان



1402سال 1401سال 1400سال 1399سال 139۸سال سال مالی

%100%100%100%100%100فروش و درآمد حاصل از خدمات

%31-%39-%38-%60-%57-بهای تمام شده کالای فروش رفته

%69%61%62%40%43سود ناخالص

%7-%8-%8-%16-%18-هزینه های اداری عمومی و فروش

%62%53%54%24%25سود عملیاتی

%2-%2-%1-%4-%0هزینه های مالی

%0%1-%6-%22%11خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی

%60%50%46%41%35سود قبل از مالیات

%1-%0%4-%3-%2-مالیات بر درآمد

%60%50%42%38%33سود خالص
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دارایی ها– (ترازنامه)صورت وضعیت مالی 



1402سال 1401سال 1400سال 1399سال 139۸سال سال مالی

 2,395,098 2,371,550 1,786,753 207,905 174,747دارایی های موهود

 2,864 2,453 2,431 2,431 2,411دارایی های ناموهود

 628 628 628 628 563سرمایه گذاری های بلندمدت

 120,536 117,981 26,038 20,940 19,840سایر دارایی ها

 2,519,126 2,492,612 1,815,850 231,904 197,561جمع دارایی های غیرجاری

 37,674 14,493 30,003 8,514 9,183سفارشات و پیش پرداخت ها

 410,874 267,197 188,868 70,008 41,375موجودی مواد و کالا

 748,497 394,908 260,474 86,420 87,322حسا  ها و اسناد دریافتنی تجاری

 126,984 62,469 75,642 193,595 32,445سایر حسا  ها و اسناد دریافتنی

 84,981 112,477 352,781 273,848 59,961سرمایه گذاری کوتاه مدت

 111,273 47,715 78,668 42,511 29,984موجودی نقد و بانک

 1,520,283 899,259 986,436 674,896 260,270جمع دارایی های جاری

 4,039,409 3,391,871 2,802,286 906,800 457,831جمع دارایی ها
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حقوق صاحبان سهام و بدهی ها–( ترازنامه)صورت وضعیت مالی 



1402سال 1401سال 1400سال 1399سال 139۸سال سال مالی

 3,000,000 1,846,874 1,846,874 220,000 162,000سرمایه

 185,627 92,359 46,761 22,000 12,730اندوخته قانونی

 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000سایر اندوخته ها

 0 0 0 0 58,000افزایش سرمایه

(1,933,265)(511,896)(117,492)(55,777) 0سهام خزانه

 440,059 33,020 5,234 5,234 0صرف سهام خزانه

 1,985,867 1,459,239 628,547 289,820 104,184سود انباشته

 3,682,288 2,923,596 2,413,924 485,277 340,914جمع حقوق صاحبان سهام

 11,197 12,423 13,712 11,189 10,012ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان

 11,197 12,423 13,712 11,189 10,012جمع بدهی های غیرجاری

 40,816 61,959 63,127 23,791 13,143حسا  ها و اسناد پرداختنی تجاری

 269,969 178,149 128,103 192,169 48,791سایر حسا  ها و اسناد پرداختنی غیر تجاری

 0 28,720 41,029 9,808 18,508مالیات پرداختنی

 16,509 16,233 27,266 17,777 8,622سود سهام پرداختنی

 0 149,973 101,058 156,631 9,892تسهیلات مالی دریافتی

 18,630 20,818 14,067 10,158 7,949پیش دریافت ها

 345,924 455,852 374,650 410,334 106,905جمع بدهی های جاری

 357,121 468,275 388,362 421,523 116,917جمع بدهی ها

 4,039,409 3,391,871 2,802,286 906,800 457,831جمع بدهی ها و حقوق صاحبان سهام



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

:دارایی هاعمودیتحلیلوتجزیه•

3۸شرکتجاریهایدارایی1402/12/29بهمنتهیمالیدورهانتهایدر•

62جاریغیردارایی هایسهمومی دهندتشکیلرادارایی هاکلازدرصد

.می باشددرصد

ودرصد10کالاوموادموجودیدرصد،19تجاریدریافتنیاسنادوحساب ها•

.دارندهاداراییکلازسهم3سهمنقدوجه

کلاز%59جاری،غیرداراییاصلی ترینعنوانبهمشهودثابتدارایی•

.استدادهاختصاصخودبهراترازنامهدارایی های

 (ترازنامه)صورت وضعیت مالی 

:حقوق صاحبان سهاموبدهی هاعمودیتجزیه وتحلیل

درصد91وداده انداختصاصخودبهراترازنامهچپسمتکلازدرصد9بدهی ها

درتشرکبدهینسبتدیگرعبارتبه.استسهامصاحبانحقوقبهمربوطدیگر

.استدرصد9برابر1402/12/29تاریخ

حساب هاعمده ترینکههستندبدهی هابخشترینمهمشرکتجاریبدهی های

.می باشددرصد۸7باتجاریغیروتجاریهایپرداختنیشاملنیز

.استحسابمهم ترینانباشتهسودسهام،صاحبانحقوقبخشدر





پیش بینی سود و ارزشگذاری 
شرکت تامین ماسه ریخته گری



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

مفروضات تحلیل کارشناسی و ارزشگذاری شرکت



شودمیبینیپیشکهباشدمیتن200،000سالدرشرکتماسهانواعتولیدعملیظرفیت❖
فروشبهوکردهتولیدماسهانواعتن196.000سالیانه1404و1403هایسالدرکه

.برساند
زمینفروشباداردقصدشرکتشد،اشارهشرکتبلندمدتاهدافبخشدرکههمانطور❖

جدیدمعدنتواندمیزمینفروشمبلغباوکندمنتقلخودمعدننزدیکیبهراآن،کارخانه
دردشومیبینیپیشدلیلهمینبه.دهدافزایشراخودتولیدظرفیتوکردهخریداری

سودریالمیلیون18،500،000مبلغمحلاینازورساندفروشبهراخودزمین1404سال
از.ودشگذاریسرمایهشرکتدرمبلغاینتجهیزاتومعدنخریدبامجددوکندشناسایی

افزایشفروشومقدارتولیددرصد50اولمرحلهدر1405سالازشودمیبینیپیشرواین
انتقالازپسهمچنین.یابدرشددرصد10سالیانهنیز1407و1406هایسالبرایویافته

سرمایهافزایشریال30،000،000مبلغشرکت1405سالدراستشدهبینیپیشکارخانه
.باشدداشتهانباشتهسودمحلاز

میبینیپیشوبودهدرصد80محصولاتفروشقیمترشدنرخمیانگینگذشتهسال4در❖
میزانهمچنین.یابدافزایشمحصولاتفروشنرخدرصد50سالانهآتی،هایسالبرایشود
.استشدهگرفتهنظردردرصد70اولیهموادبهاینرخرشد

رشدنرخودرصد26ریسکبدونبازدهنرخایران،تورمیوضعیتبودندارادامهبهتوجهبا❖
.استشدهگرفتهنظردردرصد21

مفروضات تحلیل

تولید

1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال 

170,000170,000255,000272,000289,000ماسه های ریخته گری

26,00026,00039,00041,60044,200ماسه های صنعتی

مقدار فروش

170,000170,000255,000272,000289,000ماسه های ریخته گری

26,00026,00039,00041,60044,200ماسه های صنعتی

نرخ فروش و بهای مواد اولید

%50%50%50%50%50نرخ رشد محصولات

%70%70%70%70%70نرخ رشد مواد اولیه

کلان

%25%30%30%35%40تورم

%26نرخ بازده بدون ریسک

%74ضریب ریسک بتا

%13%13%13%14%15صرف ریسک بازار

%10نرخ رشد



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

(تن)مقدار تولید و فروش انواع ماسه کارشناسی شده 



















1403سال  1404سال  1405سال  1406سال  1407سال 

Series1 Series2



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ



(به ازای هر تن ریال)نرخ فروش ماسه ریخته گری کارشناسی شده 










1403سال  1404سال  1405سال  1406سال  1407سال 



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ



(میلیون ریال) مبلغ فروش کارشناسی شده
1402و 1401روند مبلغ فروش ماهانه سال 

















 











ل  ا 1س 4 0 3 ل  ا 1س 4 0 4 ل  ا 1س 4 0 5 ل  ا 1س 4 0 6 ل  ا 1س 4 0 7



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ



بهای تمام شده کارشناسی شده




























%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

%

1403سال  1404سال  1405سال  1406سال  1407سال 

مواد مستقیم دستمزد مستقیم سربار ساخت جمع
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صورت وضعیت مالی کارشناسی شده



1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال سال مالی

 24,551,997 23,996,135 24,382,296 25,365,469 2,737,600دارایی های موهود

 2,864 2,864 2,864 2,864 2,864دارایی های ناموهود

 628 628 628 628 628سرمایه گذاری های بلندمدت

 120,536 120,536 120,536 120,536 120,536سایر دارایی ها

 24,676,025 24,120,163 24,506,324 25,489,497 2,861,628جمع دارایی های غیرجاری

 460,987 306,642 214,331 74,356 43,029سفارشات و پیش پرداخت ها

 6,283,255 4,223,661 2,970,578 1,038,152 613,325موجودی مواد و کالا

 10,217,905 6,422,592 4,021,714 1,800,584 1,202,697حسا  ها و اسناد دریافتنی تجاری

 1,634,865 1,027,615 643,474 288,093 192,432سایر حسا  ها و اسناد دریافتنی

 23,998,325 11,998,325 3,998,325 1,084,981 1,084,981سرمایه گذاری کوتاه مدت

 19,403,511 8,263,283 2,487,941 696,344 1,341,405موجودی نقد و بانک

 61,998,847 32,242,116 14,336,363 4,982,510 4,477,869جمع دارایی های جاری

 86,674,872 56,362,280 38,842,687 30,472,007 7,339,496جمع دارایی ها
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صورت وضعیت مالی کارشناسی شده



1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال سال مالی

 33,000,000 33,000,000 33,000,000 3,000,000 3,000,000سرمایه

 185,627 185,627 185,627 185,627 185,627اندوخته قانونی

 4,000 4,000 4,000 4,000 4,000سایر اندوخته ها

(1,933,265)(1,933,265)(1,933,265)(1,933,265)(1,933,265)سهام خزانه

 440,059 440,059 440,059 440,059 440,059صرف سهام

 48,862,822 20,592,211 4,331,276 27,735,104 5,072,363سود انباشته

 80,559,243 52,288,632 36,027,697 29,431,525 6,768,784جمع حقوق صاحبان سهام

 29,720 22,027 16,856 13,219 11,948ذخیره مزایای پایان خدمت کارکنان

 29,720 22,027 16,856 13,219 11,948جمع بدهی های غیرجاری

 1,240,705 834,013 586,577 204,996 121,108حسا  ها و اسناد پرداختنی تجاری

 3,882,022 2,609,530 1,835,330 641,408 378,934سایر حسا  ها و اسناد پرداختنی

 0 0 0 0 0مالیات پرداختنی

 16,509 16,509 16,509 16,509 16,509سود سهام پرداختنی

 588,042 366,146 218,562 101,153 0تسهیلات مالی دریافتی

 358,632 225,422 141,155 63,197 42,213پیش دریافت ها

 6,085,909 4,051,620 2,798,134 1,027,263 558,764جمع بدهی های جاری

 6,115,629 4,073,647 2,814,990 1,040,482 570,712جمع بدهی ها

 86,674,872 56,362,280 38,842,687 30,472,007 7,339,496جمع بدهی ها و حقوق صاحبان سهام
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صورت سود و زیان کارشناسی شده



1407سال 1406سال 1405سال 1404سال 1403سال سال مالی

 40,871,621 25,690,366 16,086,857 7,202,334 4,810,788فروش و درآمد حاصل از خدمات

(14,770,336)(9,928,754)(6,983,075)(2,440,432)(1,441,771)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 26,101,285 15,761,613 9,103,782 4,761,902 3,369,017سود ناخالص

(1,568,852)(1,282,111)(1,025,452)(439,854)(302,489)هزینه های اداری عمومی و فروش

 24,532,433 14,479,502 8,078,330 4,322,049 3,066,528سود عملیاتی

(183,498)(112,444)(61,484)(30,277)(10,824)هزینه های مالی

 5,974,295 2,976,472 978,471 18,748,821 254,176خالص سایر درآمدها و هزینه های غیر عملیاتی

 30,323,230 17,343,530 8,995,317 23,040,592 3,309,880سود قبل از مالیات

(337,574)(193,077)(100,141)(50,548)(36,847)مالیات بر درآمد

 29,985,656 17,150,452 8,895,177 22,990,044 3,273,033سود خالص

 33,000,000 33,000,000 33,000,000 3,000,000 3,000,000سرمایه

 909 520 270 7,663 1,091(ریال)سود هر سهم 

%10%10%10%10%10درصد تقسیم سود

(DPS) 52 27 70 109 62سود نقدی هر سهم 
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1403تحلیل حساسیت سود هر سهم برای سال 



رشد نرخ فروش

ی 
گر

ه 
خت

ری
ه 

اس
ش م

رو
ر ف

دا
مق

(
ن

ت
)

1,091 30%40%50%60%70%80%

150,0007818699581,0461,1341,223

160,0008379311,0241,1181,2111,305

170,0008949921,0911,1901,2881,387

180,0009511,0541,1581,2611,3651,468

190,0001,0071,1161,2241,3331,4421,550

200,0001,0641,1771,2911,4051,5181,632

210,0001,1201,2391,3581,4761,5951,714
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

سهمP/Eتاریخچه نسبت 
27.۸2ساله5 میانگین

40.۸1مد تاریخی

































































































































































































































































































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ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

P/Eقیمت به ازای تحلیل حساسیت

تجربهرابالاییرشدشرکتسهامقیمت1399سالدرسپسوگرفترونقبازاردرمعاملاتیشرایط139۸سالدومازنیمه
ازقبلعددهایبهواستبودهبالاسهمP/Eنسبتپذیرینوسان،1402و1401سال هایدربازاررکودبادیگرسویازوکرد
.رسید139۸و1399سال

.گرفتیمکمکاست14.5عددکهنسبتاینگذشتهماه27میانگینازP/Eنسبتاساسبرسهمهرقیمتمحاسبهبرایما



140112.25میانگین سال 

140217.81میانگین سال 

140312.40میانگین سال 

:  آخرین قیمت
P/Eتحلیل حساسیت نسبت 1091

P/E12 12.5 13 13.5 14 14.5 15 16.5 17 18.0 

 19,638 18,547 18,002 16,365 15,820 15,274 14,729 14,183 13,638 13,092قیمت



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

ارزشگذاری شرکت



محلازسرمایهافزایشوگذشتهسنواتدردرصد10حداقلیسودتقسیمدلیلبهگریریختهماسهتامینشرکتاستذکربهلازم❖
ودستنزیلروشازارزشگذاریدردلیلهمینبهکندپیداادامهنیزآتیهایسالدررونداینشودمیبینیپیشانباشتهسود

.استنشدهاستفادهشرکتاینبرای(DDM)تقسیمی

وزنارزش هر سهمحقوق صاحبان سهامخلاصه روش های ارزشیابی

47,471,608 15,824 40%(P/E)روش نسبت های قیمتی 

روش تنزیل جریان نقدی آزاد سهامداران
(FCFE)

46,408,952 16,900 30%

روش تنزیل جریان نقدی آزاد شرکت 
(FCFF)

28,183,409 10,263 30%

 14,478 43,434,828میانگین

 6,710 20,130,000ارزش بازار



ریتحلیل بنیادی و ارزشگذاری شرکت تامین ماسه ریخته گ

هماستحلیل تکنیکال ک



اینتشکسصورتدروباشدمیمثلثالگوییکساختحالدرروزانهفریمتایمدرمیفرماییدملاحظهتصویردرکههمانطورسهم❖
راجدیدیصعودیروندوبشکندرا1399سالتومانی1،263سقفداشتانتظارتوانمیتومان1،000مقاومتیناحیهدرتثبیتومثلث

.کندحرکت(تومان1،965)فیبوناچیدرصد1.61۸سمتبهودهدشکلمدتمیاندر



79پلاکشرقی،شمالضلعسرو،رهارراهآباد،سعادتتهران،:آدرس

1998799751:پستیکد

22083841:تماسشماره

info@sgs-inv.com:ایمیلآدرس

:ارتباط با ما
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