
بررسی صنعت زغال سنگ
واحد تحلیل کارگزاری بانک مسکن



عی،طبیگازونفتبازارهایمانند،زغالسنگبازارهای:زغال سنگ
تجربهاوکراینبهروسیهتهاجموکرونانتیجهدررامتلاطمسالسه

ردکآغازراانرژیجهانیبحراناولینرسمارویداداینکهکردهاند،
رونداینمیرودانتظارویافتادامه2023سالاوایلتارونداینو
.باشدبهبودبهروسال،انتهایتا

خودحدبالاترینبه2022سالدرسنگزغالجهانیتقاضای
،جهانیهایاقتصادتضعیفعلیرغمورسیدتنمیلیارد8.3یعنی

ایهنیروگاهوهستهایانرژیبخشدرعرضهکاهش.یافتافزایش
کهدمیباشسنگزغالبرایتقاضاافزایشعواملترینمهمازآبی
وشدهساعتتراوات10440برقتولیدرکوردبهمنجرنتیجهدر

تنسبدرصدیککهمیشودجهانیبرقتولیدازدرصد36شامل
.استیافتهافزایش2021سالبه

تقاضا
شدهزدهتخمین2022سالاولنیمهبامقایسهدر:چین
2023سالاولنیمهدرچینسنگزغالتقاضایکهاست
الاعمعدمآندلایلازیکیکهیابد؛افزایشدرصد5.5حدود

زایشافآندیگردلایلازوبودکوویدبامرتبطهایقرنطینه
ال،سدومنیمهدرمیرودانتظار.بودزغالسنگازبرقتولید
کهرودبپیشکمتریسرعتبازغالسنگبابرقتولیدرشد
ژیانرازاستفادهوهواییوآبشرایطبهبوددلیلبهعمدتا 
.استگذشتهسالخشکسالیازپسآبی

با2023سالدرچینسنگزغالتقاضایکهرودمیانتظار
تقاضای.برسدتنمیلیون4،679بهرشددرصد3.5حدود
2برقیغیرهایاستفادهبرایتقاضاودرصد4.5برقبخش
.کردخواهدرشددرصد

ازاستفادهوهنداقتصادرشدوگرفتنقدرتبا:هند
سالاولنیمهیدرکشوراینتقاضایتولید،برایزغالسنگ

دربرقینیرویرشد.بودهمراهدرصدی5.5رشدبا2023
یپیشبینکهاستهمراهکمتریسرعتباسالدومنیمهی
.برسددرصد5بهرشداین2023سالمجموعدرمیشود

عرضه

سالدرزغالسنگجهانیتولیدمیرودانتظار:چین
شافزایازناشیکهباشدداشتهبیشتریرشد2023
اولماهششدراندونزیوهندچین،درتولیدشدید
رااروپااتحادیهومتحدهایالاتدرکاهشکهاست

ماهانهرکوردبهچین،2023مارسدر.میکندجبران
ردسامبدرکهقبلیرکوردازکهیافتدستجدیدی
تولیدودمیشپیشبینی.رفتفراتربودشدهثبت2022
سالدرتنمیلیون4،631بهافزایشدرصد3.3باچین
.برسد2023

درصد10حدودهندعرضهسال،اولنیمهدر:هند
107ماههیکتولیدجدیدرکوردبهویافتافزایش
زاباراولینبرایکهرسیدمارسماهدرتنیمیلیون
سال،کلبرای.گذشتماهیکدرتنمیلیون100
میلیون989حدودبهسنگزغالتولیدمیرودانتظار
.یابدافزایشقبلسالبهنسبتدرصد7یعنیتن

1402

بررسیجهانی
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بررسیجهانی

سطوحبهزغالسنگقیمتنوسان،وقیمتافزایشماه18ازپس
وزغالسنگجهانیتقاضایافزایش،2022سالدر.بازگشتعادی
ازپس.شدقیمتبیسابقهسطوحافزایشبهمنجرعرضهکمبود
ت؛یافافزایشکلیطوربهانرژیقیمتاوکراین،بهروسیهحمله

بهورهاکشازبسیاریشدباعثآنبالایقیمتکهگازعلیالخصوص
.شونددادهسوقزغالسنگسوختباتولیدسمت

خریدارانتوسطمتالوژیکزغالسنگقیمتهای2023فوریهدر
.ودشسرگرفتهازاسترالیاازوارداتشدباعثکهشدحمایتچینی

ازبرقتولیدبرایتقاضاگرماموجدرکهمیشودپیشبینی
.میکشدطولماهدوچیندرموضوعاینکهکندرشدزغالسنگ

Londonپیشبینیطبق Reutersبرایمثبتیچشماندازمیتوان
توجهکتهناینبهبایداگرچه.بودمتصورآسیادرمحصولاینتقاضای
پاکسوختقانوندلیلبهمصرفاروپایی،کشورهایدرکهنمود

.مییابدکاهش
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تقاضا زغال سنگ
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معرفی

زغالسنگپرودهطبسنامشرکت

کزغالنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

7.82(همت)ارزشبازار

15.18%درصدشناوری

14023,176سودسال

P/E7.2

%90درصدتقسیم

22,850قیمتسهم

زغالسنگکنسانترهمحصولتولیدی
موقعیتمکانی

معادن
منطقهمعدنی-یزد-جادهطبس75کیلومتر

پروده
شرکتسرمایهگذاریصدرتامینسهامدارعمده

زغالسنگنگینطبسنامشرکت

کطبسنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

1.39(همت)ارزشبازار

%27.7درصدشناوری

14023,242سودسال

P/E5.7

%30درصدتقسیم

18,530قیمتسهم

زغالسنگمحصولتولیدی

کیلومتریجنوبشرقیطبس95موقعیتمکانیمعادن

شرکتتکادوسهامدارعمده

شرکتفرآوریذغالسنگپرودهطبسنامشرکت

کپرورنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

2.09(همت)ارزشبازار

%15درصدشناوری

14022,433سودسال

P/E5.03

%65درصدتقسیم

12,240قیمتسهم

کنسانترهزغالسنگککشومحصولتولیدی

طبس،منطقهپروده،کارخانهذغالشوییموقعیتمکانیمعادن

شرکتتکادوسهامدارعمده

نامشرکت
شرکتصنعتیومعدنیشمالشرق

شاهرود
کشرقنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

1.32(همت)ارزشبازار

%33درصدشناوری

14026,010سودسال

P/E26

154،800قیمتسهم

%13درصدتقسیم

ککشوزغالسنگمحصولتولیدی

شمالشرقشاهرودموقعیتمکانی

شرکتتوسعهمعادنرویایرانسهامدارعمده
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معادن

ازبیشتولیدبا1401سالدرطبسپرودهزغالسنگشرکت:کزغال
کنسانتره،تن702,288وخامزغالسنگهزارتن909ومیلیونیک

توجهتهنکاینبهباید.کندثبتمعدنکاریدرجدیدیرکوردتوانست
خریدتن109,684خود،تولیداتبرعلاوهشرکتاینکهداشت

.استداشتهزغالسنگ
معدنچهاردارایطبسپرودهزغالسنگفرآوریشرکت:کپرور
سالانهاسمیظرفیتباهرکدامکهبودهچلوزیتون،نادرتختنایبند،

گذشتهسالدرکهمیباشندهزارتن8و5.7،14.5،150ترتیببه
.داشتتولیدتن73,321مقداربهزیتونمعدنفقط

تنمیلیون39ظرفیتدارایطبسنگینزغالسنگشرکت:کطبس
شمارهمعدنشمالییالوپروده2شمارهاولیهمعادنشاملکهاست

سالدرتن167,564وتن104,436ترتیببههرکدامکهمیشود3
.داشتهاندتولیدگذشته
4,464,000قطعیظرفیتدارایشاهرودشرقشمالشرکت:کشرق

معدنسهدارایشرکتاین.میباشد19,292,000تخمینیظرفیتو
سالردکهمیباشداکلنوتحتانیآرامملچ،یورتزمستاناسمهایبه

.اندکردهتولیدتن88,745جمعاقبل
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بررسیبازدهی

بازدهیکمترینوبیشترینترتیببهدرصد5باکطبسودرصد70باکشرقزغالسنگی،هاینمادمیاندر
.استاشتهدبازدهیفرابورسوبورسشاخصدوبرابرتقریباکشرقبهطوریکه.دادهانداختصاصخودبهراسالیانه
.استدیدهخودبهدرصدی50رشدلحظه،اینتاتومان،1100یمحدودهتاقیمتشدیدافتازبعدنیزکطبس

دادهیبازدهصنعتمیانگینمعادلتقریباوداشتهرانوسانکمترینکزغالجدول،درمندرجهاینمادمیاندر
ت،اسداشتهفرابورسوبورسکلشاخصبهنسبتبالاتریبازدهیزغالسنگصنعتکلیبهطور.است

تقریبابازدهیصنعتاینفرابورس،وبورسشاخصبازدهیبودنمنفیبهتوجهباکهاخیرهفتهدربهخصوص
.استداشتهدرصدییکمنفیمعادل

بازدهی سالانهبازدهی فصلیبازدهی ماهانهبازدهی هفتگینماد

%۴۲.۳۷%۲۱.۴۱-%۰.۷۲%۱۰.۶۸-کزغال

%۵۷.۷۱%۱۴.۳۰-%۱۶.۴۹-%۵.۴۱-کپرور

%۵.۰۸%۱۶.۸۳-%۱۵.۹۴-%۶.۴۲-کطبس

%۷۰.۲۶%۱۷.۵۳-%۱۱.۹۶-%۸.۵۷-کشرق

%۴۷.۰۸%۱۵.۰۳-%۰.۸۸-%۸.۰۷-صنعت

%۳۷.۳۶%۱۲.۶۵-%۳.۹۵-%۲.۱۴-شاخص بورس

%۳۴.۵۸%۱۰.۵۸-%۴.۵۷-%۳.۲۷-شاخص فرابورس
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مقدارتولید

پایینهایشرکتبهراخودخامزغالسنگکننده،تولیدشرکتهای
شفروبهراآننهایی،محصولتولیدوفرآوریازبعدومیدهنددستی

اینروزافزوننیازواصفهاندرذوبآهنعظیمکارخانهایجاد.میرسانند
روشبهدفولاتولیدبرایشوندگیککقابلیتباسنگزغالبهکارخانه
تمحصولااکثروشدهایراندرمحصولاینتقاضایباعث،بلندکوره
.میشوندفروختهآهنذوببهشرکتهاایننهایی

داردوجودکشوردرسازیککظرفیتتنهزار850میلیون2حاظرحالدر
برای.داردنیاززغالسنگکنسانترهتنمیلیون4بهظرفیتتکمیلبرایکه

تنمیلیون6.5ازبیشوتنمیلیون3.2بهککسازیواحدهایظرفیتتکمیل
تنیمیلیون2.5کسریباکشورکهاستذکربهلازم.استنیازخامزغالسنگ
.استمواجهخامزغالسنگ

کزغالبرای1402برآوردیتولیدکاهشفوقنموداردرتوجهقابلنکته
50.استشدهگرفتهنظردرامسالپیشرواورهالبهتوجهباکهمیباشد
رویبراورهالاینویافتهاختصاصسنتیبخشبهکزغالتولیدسهمازدرصد
بارابخشاینتولیدکهاستشدهپیشبینیوبودهتاثیرگذاردیگردرصد50
کاهشدرصد12تولیدسالکلبرایمجموعاوکندمواجهکاهشدرصد30

.باشدداشته

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

(کزغال)کنسانترهزغالسنگ 633,019 567,535 616,159 389,181 702,288 615,288 702,288

(کزغال)استخراجزغالسنگخام 1,346,756 1,201,189 1,494,040 869,355 1,909,049 1,718,144 1,909,049

(کپرور)زغالسنگکنسانترهککشو 210,194 223,650 240,181 257,571 268,137 279,050 290,407

(کطبس)زغالسنگخامککشو 263,500 252,740 242,044 260,000 272,000 267,724 267,724

(کشرق)ذغالسنگککشوکیفیدرجهیک 3,172 38,951 31,323 27,089 30,975 30,823 30,823

(کشرق)ذغالسنگککشو 51,059 41,058 47,090 54,690 54,482 57,206 57,206
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صنعتدربورسیشرکتبزرگترینفروش،مبلغبیشترینباکزغال
سالدرکزغالدلاریفروشمبلغرشدومیباشدزغالسنگ

الدنببه.میباشدشرکتفروشمقداررشدازحاکیعمدتا،1401
نرخوتولیدبهبودازناشیفروش،مبلغافزایششاهدکشرق،آن

اهشکباصنعتایندیگرهایشرکتمقابلدرواستبودهفروش
.شدهاندمواجهدلاریفروشمبلغ

1402

(دلاری)مبلغفروش

-40.0%

-20.0%

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

80.0%

100.0%

120.0%

140.0%

160.0%

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

1397 1398 1399 1400 1401

(هزاردلار)مبلغفروش

کزغال کپرور کطبس کشرق نرخرشدکشرق نرخرشدکطبس نرخرشدکپرور نرخرشدکزغال



1402

نرخفروش
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نرخهایفروش

(کزغال)کنسانترهذغالسنگ (کطبس)ذغالسنگ (کپرور)ذغالسنگکنسانترهککشو (کشرق)ذغالسنگککشوکیفیدرجهیک (کشرق)ذغالسنگککشوکیفی

زغال سنگقیمتبرکنندهتعیینعوامل
ومعدنصنعت،وزارتمصوبهاساسبرتاکنون97سالآذرماهاز

فولادشمشنرخدرصد26/5مبنایبرزغالسنگکنسانترهتجارت
وانخریدارمیانتوافقموردمشخصاتطبقوکالابورسدرخوزستان

ازتاستابعیزغالسنگقیمتلذا،میشودقیمتگذاریفروشندگان
ایانپدرزغالسنگکنسانترهپایهنرخ.ارزنرخوفخوزشمشقیمت

نخوزستافولادشمشماهانهمتوسطنرخشدنمشخصازپسماههر
مبنایربزغالسنگکنسانترهنهاییقیمتآنازپسومیگرددتعیین
جرائمبقطوآزمایشگاهدرزغالسنگکنسانترهآنالیزنتایجوپایهنرخ
بتنساینالبته.میگرددمحاسبهقرارداددرتوافقموردپاداشهایو
مواردسایروزغالسنگخلوصتفاوتجملهازمختلفهایعلتبه
ماههایوسالطیدرهانسبتونمیشودحفظلزوماشدذکرکه

.میباشندمتفاوتمختلف
داراییبترتبهزغالسنگ،کنسانترهمحصولتولیدباکپروروکزغال
تمتفاوخلوصعلتبههانسبتاینکههستند29و28هاینسبت

.میباشندمتفاوتزغالسنگکنسانتره
در1درجهککشوزغالسنگمحصولدارای24.8نسبتباکشرق
شمشازدرصد10نسبتباکطبسآخردرومیگیردقرارسومرده

.میباشدخامزغالسنگمحصولدارایفخوز
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کزغال کپرور کطبس کشرق

سربارتولید 15,433,123 562,343 1,905,614 1,019,718

دستمزدمستقیمتولید 2,313,396 56,967 559,692 582,199

موادمستقیممصرفی 1,932,007 8,621,034 0 0

1401بهایتمامشدهسال
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کزغال کپرور کطبس کشرق

تفکیک هزینه سربار

سایرهزینهها

هزینهموادمصرفی

هزینهاستهلاک

هزینهحقوقودستمزد

اولیهمواداستخراجتبعبهکشرقوکطبسشرکتدوشدهتمامبهای
موادبنابراینمیباشد،سربارودستمزدشاملعمدتا،معادنازخام

.میدهدنتشکیلراهاآنشدهتمامبهایازوزنیهیچمصرفیمستقیم
بهآنفرآوریوکطبسازخامزغالسنگخریددلیلبهکپرورنماداما

یمصرفمستقیمموادراآنشدهتمامبهایعمده،ککشوزغالسنگ
صورتهبهم)معدنبهدسترسیبهتوجهبانیزکزغال.میدهدتشکیل

سیاربمستقیمموادوزناز(سنتیصورتبههموواللانگتکنولوژی
دمواکمبودصورتدرواستبرخوردارخودشدهتمامبهایدرکمتری
.میکندخریداریراآناولیه،

1402

بهایتمامشده



1402

حاشیهسود

،بهشدیدیوابستگیعمدتاومیفروشدخامزغالسنگکطبس
دمیباشکپرورشرکتاینمشتریعمدهوداردفخوزشمشنرخ
موادتمامیشرکتاین.داردقرارذوبآهنزنجیرهادامهدرو

نتیجهدروکردهاستخراجمعدنازراخودنیازموردمصرفی
هایهزینهعمدهوصفرشرکتاینبرایموادمصرفیهزینه
.میباشددستمزدوسرباربهمربوطشرکت

،صورتدروکردهاستخراجراخوداولیهموادعمدتاکزغال
یلتبدزغالسنگکنسانترهبهوخریدهخامزغالسنگکسری،
.میکند

،ودرصد10حدودینسبتباخامزغالسنگخریدباکپرور
25سودحاشیهدرصد،29نسبتبازغالسنگکنسانترهفروش

.دارددرصدی
،حتیوکطبسمانندبهخامزغالسنگفروشعلیرغمکشرق

هبوداشتهبالاتریبهایتمامشدهبالاتر،فروشنرخبودندارا
ترکمخودرقیببهنسبتشرکتاینسودحاشیهعلتهمین

.میباشد
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1402

حسابهایدریافتنی

اصفهانآهنذوبشرکت،ککشوزغالسنگمشتریاصلیترین
هایشرکتوشرکتاینمیانمبادلاتگذشتهسالیاندر.میباشد
به)میشدانجاممشخصیهایقراردادطبقزغالسنگکنندهتولید
تاخیرباآنتسویهکه(کزغالباهزارتنی400قراردادمثالطور

درککشوزغالسنگفروشجدیدسالدراما.میپذیرفتصورت
برایبایداصفهانآهنذوبشرکتومیگیردانجامانرژیبورس
داماقماههیکتسویهباوانرژیبورسدرخود،اولیهموادنیازتامین

شرکتهاینقدیتسویهروندموضوعهمینکه.کندخریدبه
.استبخشیدهبهبودرازغالسنگی

ازورکپروکزغالهایشرکتتجمعیدریافتنیمبالغروبروجدولدر
میکنید،مشاهدهکههمانطور.استمشاهدهقابلاصفهانآهنذوب

فروشمبلغسومیکحدودچیزیذوبازکزغالدریافتنیحساب
.استتوجهیقابلرقمکهمیدهدتشکیلراشرکتاین1401سال
.استداشتهدرصدی64رشدگذشتهسالبهنسبتمبلغاینکه

شرکت
(تجمعی)مبلغ دریافتنی 

نسبت به ۱۴۰۱مبلغ فروش از شرکت
فروش شرکت

رشد1,4001,401

%27,370,99330ذوب%4,976,4488,164,19364کزغال

%11,467,66411ذوب%1,188,5521,254,4356کپرور

%1,245,88661کپرور%322,787755,956134کطبس

میلیاردریالازشرکتکپروروصولگردیدهاست680تاتاریختهیهگزارش،مبلغ*
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مفروضاتمورداستفاده

مفروضات اقتصادی

1397139813991400140114021403مفروضات کلان

%30%43%49%40%36%34%30نرختورم

92,741127,303222,232274,660305,777507,288813,333نرخدلارآزاد

69,545112,452210,340230,714268,513400,000510,800نرخدلارنیما

%30%27%57%39%20%36%19نرخرشددستمزد

352360395569525510510شمشفخوز
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کزغال

مفروضات اقتصادی

14021403مفروضات کلان

%30%43نرختورم

 638,500 500,000نرخدلارآزاد

 510,800 400,000نرخدلارنیما

%30%27نرخرشددستمزد

%30%43نرخرشدهزینهانرژی

 510 510(دلاری)نرخشمش

 4,945 3,176سودبهازایهرسهم

زغالسنگپرودهطبسنامشرکت

کزغالنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

ارزشبازار
(همت)

8

%15.18درصدشناوری

سودسال
1402

3,176

P/E7.2

%90درصدتقسیم

22,850قیمتسهم

محصول
تولیدی

زغالسنگکنسانتره

یموقعیتمکان
معادن

-یزد-جادهطبس75کیلومتر
منطقهمعدنیپروده

نشرکتسرمایهگذاریصدرتامیسهامدارعمده

1401

کزغال

1,909,049تولیدزغالخام

702,288تولیدکنسانتره

109,684خریدزغالخام

10%
12%

78%

1401بهایتمامشدهسال

موادمستقیممصرفی

دستمزدمستقیمتولید

سربارتولید

0

500,000

1,000,000

1,500,000

2,000,000

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

مقدارتولید

کنسانترهزغالسنگ

استخراجزغالسنگخام

دلار۱۴۰۲

وز 
فخ

ش 
شم

خ 
نر

(
لار

د
)

0285,000300,000350,000400,000450,000500,000

430-539-2457361,7162,6973,677

450-279291,0552,0813,1074,133

470-193031,3742,4463,5184,589

4902415761,6942,8113,9285,045

5105018502,0133,1764,3395,501

5307611,1242,3323,5404,7495,957

5501,0211,3972,6513,9055,1596,413

1397139813991400140114021403مفروضات تولید 

 702,288 615,288 702,288 389,181 616,159 567,535 633,019کنسانترهزغالسنگ

 1,909,049 1,718,144 1,909,049 869,355 1,494,040 1,201,189 1,346,756استخراجزغالسنگخام

1397139813991400140114021403مفروضات فروش

 71,614,809 56,080,508 42,038,272 35,457,127 22,857,676 11,174,359 7,424,224نرخفروشداخلی
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1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

سودناخالص

سودعملیاتی

سودخالص
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کپرور

دلار  ۱۴۰۲

وز 
فخ

ش 
شم

خ 
نر

(
لار

د
)

2,433285,000300,000350,000400,000450,000500,000

4301,8331,8802,0362,1922,3482,504

4501,8761,9252,0892,2522,4162,580

4701,9191,9702,1422,3132,4842,655

4901,9622,0162,1942,3732,5512,730

5102,0052,0612,2472,4332,6192,805

5302,0482,1062,3002,4932,6872,881

5502,0912,1512,3522,5532,7552,956

۱۴۰۱تولید واقعی اسمیظرفیت معادن کپرور

150,00073,321معدن زیتون

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

210,194
223,650

240,181
257,571

268,137
279,050

290,407

مقدار تولید کنسانتره زغال سنگ کک شو

شرکتفرآوریذغالسنگپرودهطبسنامشرکت

کپرورنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

2.09(همت)ارزشبازار

%15درصدشناوری

14022,433سودسال

p/e5.03

%65درصدتقسیم

12,240قیمتسهم

کنسانترهزغالسنگککشومحصولتولیدی

کارخانهذغالشوییپروده،منطقهطبس،موقعیتمکانیمعادن

شرکتتکادوسهامدارعمده

93%

1% 6%

تفکیک بهای تمام شده

موادمستقیممصرفی
دستمزدمستقیمتولید
سربارتولید

مفروضات اقتصادی

14021403کپرور

%30%43نرختورم
400,000510,800نرخدلارنیما

%30%27نرخرشددستمزد
%30.0%43نرخرشدهزینهانرژی

510510(دلار)شمشفخوز
2,4333,439سودبهازایهرسهم

1397139813991400140114021403مفروضات تولید 

210,194223,650240,181257,571268,137279,050290,407زغالسنگکنسانترهککشو

1397139813991400140114021403مفروضات فروش

7,666,13810,901,29725,112,15737,394,04643,143,30759,297,11181,779,911نرخفروشداخلی

%29.2%29.2%30%28%31%27%25نسبتنرخزغالبهشمش

بازدهی نماد
هفتگی

بازدهی 
ماهانه

بازدهی 
فصلی

بازدهی 
سالانه

%74,35-%25,14-%14,41%6,25کپرور
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30%

35%

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

حاشیهسودناخالص حاشیهسودعملیاتی حاشیهسودخالص
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کطبس

225,000

230,000

235,000

240,000

245,000

250,000

255,000

260,000

265,000

270,000

275,000

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

263,500

252,740

242,044

260,000

272,000
271,757

271,757

مقدارتولیدزغالسنگخامککشو

1401

(  تن)معادن کطبس 

39,000,000ظرفیتمعادن

800,000نهظرفیتاستخراجسالیا

2104,436مقدارتولیدازمعدن

3167,564مقدارتولیدازمعدن

272,000جمعتولید

0%
23%

77%

1401بهایتمامشدهسال

موادمستقیممصرفی
دستمزدمستقیمتولید
سربارتولید

20%

25%

30%

35%
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55%

60%

1397 1398 1399 1400 1401 1402 1403

حاشیهسودناخالص حاشیهسودعملیاتی حاشیهسودخالص

مفروضات اقتصادی

14021403

%30%43نرختورم

507,288813,333نرخدلارآزاد

400,000510,800نرخدلارنیما

%30%27نرخرشددستمزد

%30%43نرخرشدهزینهانرژی

510510شمشفخوز

3,2424,081سودبهازایهرسهم

1397139813991400140114021403مفروضات تولید 

 271,757 271,757 272,000 260,000 242,044 252,740 263,500زغالسنگ

1397139813991400140114021403مفروضات فروش

 26,307,032 20,600,652 14,483,043 11,209,009 7,573,583 3,250,812 2,145,801نرخفروشداخلی

%10%10%10%11%9%8%9نسبتنرخزغالبهشمش

دلار۱۴۰۲

وز 
فخ

ش 
شم

خ 
نر

(
لار

د
)

3242.1285،000300،000350،000۴۰۰،۰۰۰450،000500،000

4301,6701,7922,1982,6033,0093,415

4501,7841,9112,3372,7633,1893,615

4701,8982,0312,4772,9233,3683,814

4902,0112,1512,6173,0823,5484,014

5102,1252,2712,7563,2423,7284,213

5302,2392,3912,8963,4023,9074,413

5502,3532,5103,0363,5614,0874,613

زغالسنگنگینطبسنامشرکت

کطبسنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

1.39(همت)ارزشبازار

%27.7درصدشناوری

14023,242سودسال

P/E5.7

%30درصدتقسیم

18,530قیمتسهم

زغالسنگمحصولتولیدی

کیلومتریجنوبشرقیطبس95موقعیتمکانیمعادن

شرکتتکادوسهامدارعمده
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کشرق
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1397 1398 1399 1400 1401 1,402 1,403

مقدار تولید

ذغالسنگککشوکیفیدرجهیک ذغالسنگککشو

نامشرکت
الشرکتصنعتیومعدنیشم

شرقشاهرود

کشرقنماد

منتهیبهاسفندسالمالی

1.32(همت)ارزشبازار

%33درصدشناوری

14026,010سودسال

p/e 140226

154،800قیمتسهم

%13درصدتقسیم

ذغالسنگککشومحصولتولیدی

شمالشرقشاهرودموقعیتمکانی

شرکتتوسعهمعادنرویایرانسهامدارعمده

دلار۱۴۰۲

ش فخوز 
شم

(
دلار

)

6,010285,000387,000400,000440,000480,000500,000

470-5733,4323,9425,5137,0837,869

480-2053,9324,4596,0817,7048,515

4901634,4324,9766,6508,3249,161

5005324,9325,4937,2198,9459,807

5109005,4336,0107,7889,56510,454

5201,2695,9336,5278,35610,18511,100

5301,6376,4337,0448,92510,80611,746

5402,0056,9337,5619,49411,42612,393

5502,3747,4338,07810,06312,04713,039
0%

36%
64%

1401بهایتمامشدهسال

موادمستقیممصرفی

دستمزدمستقیمتولید

سربارتولید

نام معدن
ذخیره 
احتمالی

ذخیره 
قطعی

ظرفیت 
عملی 

استخراج 
سالیانه

مقدار تولید 
۱۴۰۱

تنتنتنتن

زمستانی 
یورت

830,000 1,500,000 75,000 56,804 

 20,674 26,000 2,600,000 16,700,000ملچ آرام

 11,269 15,000 609,000 ۴1,762,000اکلن 

 88,747 116,000 4,709,000 19,292,000جمع

مفروضات اقتصادی

14021403کشرق
400,000510,800نرخدلارنیما
%30%43نرختورم

%30%27نرخرشددستمزد
510510(دلار)شمشفخوز

6,0107,903سودبهازایهرسهم

1397139813991400140114021403مفروضات تولید 

49,43677,38683,87882,11088,74788,02988,029زغالسنگ

1397139813991400140114021403نرخ فروش

6,607,0978,390,22216,872,78224,769,47834,625,55150,641,05764,668,629زغالسنگ

0.2480.248نسبتبهشمشفخوز
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حاشیهسودناخالص حاشیهسودعملیاتی حاشیهسودخالص
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بررسیصورتسودوزیان

مالیدوره 
کشرقکطبسکپرورکزغال

1,401 1,402 1,403 1,401 1,402 1,403 1,401 1,402 1,403 1,401 1,402 1,403 

 3,657,252 2,863,940 1,944,740 7,132,225 5,643,026 3,947,326 23,749,471 16,546,859 11,467,664 50,842,855 35,680,007 27,370,993فروش

34,444,1939,157,65812,690,06718,234,2221,942,8332,333,3142,927,4341,554,2732,038,4542,585,267 18,402,57425,213,979بهایتمامشدهکالایفروشرفته

 1,071,984 825,486 390,467 4,204,790 3,309,713 2,004,493 5,515,250 3,856,792 2,310,006 10,466,02816,398,662 8,968,419ناخالص(زیان)سود

226,489283,573402,229128,730192,127257,708206,911297,950379,88484,638113,167139,283اداریوتشکیلاتی,هزینههایعمومی

48,09571,59991,431 0 0 0 0 0 0 1,100,4341,545,012 724,543یعملیاتی(هزینهها)خالصسایردرامدها

 841,270 640,721 257,734 3,824,906 3,011,762 1,797,582 5,257,542 3,664,664 2,181,276 11,282,88917,541,444 9,466,473عملیاتی(زیان)سود

220,895180,852247,0579,49581,596117,24425,52120,92720,9277,3707,3707,370هزینههایمالی

 24,716 19,640 14,575 153,142 153,142 137,850 738,523 575,917 711,504 60,36586,018 59,793خالصسایردرامدهاوهزینههایغیرعملیاتی

395,273598,953753,86364,154148,134194,781 0 0 39,64747,55974,0520مالیات

 663,835 504,857 200,785 3,203,258 2,545,024 1,514,638 5,878,820 4,158,986 2,883,285 11,114,84317,306,354 9,265,724خالص(زیان)سود

 7,903 6,010 2,390 4,081 3,242 1,929 3,438 2,432 1,686 3,1764,945 2,647سودهرسهمپسازکسرمالیات

 84,000 84,000 84,000 785,000 785,000 785,000 1,710,000 1,710,000 1,710,000 3,500,000 3,500,000 3,500,000سرمایه

 7,903 6,010 2,390 4,081 3,242 1,929 3,438 2,432 1,686 3,1764,945 2,647سودهرسهمبراساسآخرینسرمایه

%29.3%28.8%20.1%59.0%58.7%50.8%23.2%23.3%20.1%32.3%29.3%32.8حاشیهسودناخالص

%23.0%22.4%13.3%53.6%53.4%45.5%22.1%22.1%19.0%34.5%31.6%34.6حاشیهسودعملیاتی

%18.2%17.6%10.3%44.9%45.1%38.4%24.8%25.1%25.1%34.0%31.2%33.9حاشیهسودخالص

ابکپروراست،شدهقبلسالبهنسبتتولیدکاهشدرصد30باعثکهکزغالاورهالمنفیاثراتگرفتننظردربا
ینیپیشبوشدهبرآوردبورسزغالسنگیشرکتهایبیندرنسبتبهترینعنوانبه5.03سودبهقیمتنسبت
زغال،کشرکتهایترتیب،بهبازارارزشلحاظاز.باشدداشتهآیندهدربهترینسبتاورهال،ازپسکزغالمیشود
.دارندفعالیتطبسمنطقهدراکثرا ودارندقرارکشرقوکطبسکپرور،



تیم تحلیل
محمدرضاعلیزاده
مهرشادمتانی
علیرضابابالو

محمدرضامحمدنژاد


