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کلوندنماد

1363سال تاسیس

24,140قیمت سهم )1401/04/15( )ریال(

EPS TTM2,761 )ریال(

P/E9.02 گذشته نگر سهم

P/E5.4 آینده نگر سهم )سال 1401(

400تعداد سهم )میلیون(

28درصد شناوری)درصد(

9960ارزش بازار ) میلیارد ریال(

1401/12/29سال مالی منتهی به 

اطلاعات کلی شرکت کاشی الوند

معرفی شرکت

فرآیند تولید

ـــارت  ـــی پـ ـــام کاشـ ـــا نـ ـــاص بـ ـــهامی خـ ـــرکت سـ ـــرامیک  الونـــد در تاریـــخ 1363/04/20 بـــه صـــورت شـ ـــی و ســ ـــنایع کاشــ ـــرکت صــ شــ
ــاده  ــید. براســــات مصـــــوبه مجمـــــع عمـــــومی فــــوق العـــ ــران بـــه ثبـــت رسـ ــا و مالکیــــت صنعتـــی تهـ ــرکت هــ ــو در اداره ثبــــت شــ نــ
مـــــورخ1367/07/20 نـــــام شـــــرکت بــــه صـــــنایع کاشـــــی و ســـــرامیک الونـــــد تغییر یافت. مرکز اصلی شرکت در تهران و کارخانجات 
آن در شـــهر صنعتـــی البـــرز قزویـــن واقـــع شـــده اســـت. ظرفیـــت تولیـــد ســـالانه شـــرکت بالـــغ بـــر 8.9 میلیـــون متـــر مربـــع انـــواع کاشـــی 

دیـــوار، کـــف و پرســـانی مـــی باشـــد.

لومیـــن( و  ــیلیس و آ ــته مـــواد اصلی)خـــاک رس(، پرکننده)سـ در بررســـی فرآینـــد تولیـــد مـــواد مصرفـــی را می تـــوان بـــه ســـه دسـ
گـــداز آور)لعـــاب( تقســـیم بندی کـــرد. دوغـــاب مـــواد اولیـــه وارد اســـپری درایـــر شـــده و در فشـــار بـــالای محفظـــه بـــه پـــودر تبدیـــل 
می شـــود. دوغـــاب مـــواد اولیـــه وارد اســـپری درایـــر شـــده و در فشـــار بـــالای محفظـــه بـــه پـــودر تبدیـــل می شـــود. مـــواد اولیـــه پـــودر 
ـــدود  ـــده و در ح ـــودی ش ـــک کن عم ـــده وارد خش ـــرس ش ـــوند.قالب پ ـــرس می ش ـــده و پ ـــالا ش ـــار ب ـــا فش ـــی ب ـــب  های ـــده وارد قال ش
50 دقیقـــه خشـــک می شـــود.در مرحلـــه بعـــدی، دکـــور و لعـــاب اعمـــال می شـــود.پخت در دمـــای 1020 درجـــه بـــه مـــدت 50 دقیقـــه 

صـــورت می گیـــرد.در نهایـــت محصـــول بســـته بندی شـــده و در مـــورد کاشـــی گرانیتـــی بـــدون لعـــاب، پولیـــش صـــورت می گیـــرد.

3.12.82.7کاشی دیوار

2.82.72.5کاشی کف

32.82.3کاشی پرسان

8.98.37.5جمع

 ظرفیت معمول 
تولید واقعی )عملی در دسترس(

 ظرفیت سالانه 
طبق پروانه بهره برداری 

 محصول 
)میلیون متر مربع(

مواد اولیه

بال میل و اسپری درایر خشک کن پخت

پرس اعمال لعاب

آماده سازی لعاب

کاشی

فرآیند تولید کاشی و سرامیک



گزارش تحلیلی شرکت کاشی الوند
)کلوند(

شماره پنجاه و هشتم

سرمایه گذاری ملی ایران )سهامی عام(
 »هلدینگ«

1 4 0 1 /0 4 /2 03

www.nici.ir

در ســـال 2020 مجمـــوع تولیـــد کاشـــی و ســـرامیک در جهـــان بالـــغ بـــر 16,093  میلیـــون متـــر مربـــع بـــوده اســـت. کشـــور چیـــن بـــا تولیـــد 
8,474  میلیـــون متـــر مربـــع ســـهم 52.6 درصـــدی را بـــه خـــود اختصـــاص داده اســـت. کشـــور ایـــران نیـــز بـــا تولیـــد 449 میلیـــون متـــر 

مربـــع  بـــا ســـهم 2.8 درصـــدی  در جایـــگاه ششـــمین کشـــور بـــزرگ تولیـــد کننـــده قـــرار دارد. 

تولید )میلیون متر مربع( سال 2020

ـــغ بـــر 16,035  میلیـــون متـــر مربـــع بـــوده کـــه کشـــور چیـــن بـــه تنهایـــی 49  در ســـال 2020 مجمـــوع مصـــرف کاشـــی و ســـرامیک در دنیـــا بال
ـــگاه  ـــد در جای ـــد و 5 درص ـــهم 5,5  درص ـــا س ـــب ب ـــه ترتی ـــل ب ـــد و برزی ـــای هن ـــور ه ـــاص داده و کش ـــود اختص ـــه خ ـــرف را ب ـــد از مص درص

دوم و ســـوم مصـــرف قـــرار دارنـــد.

مصرف)میلیون متر مربع( سال 2020

تولید

مصرف
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در ســـال 2020 کشـــور چیـــن بـــا صـــادرات 622 میلیـــون متـــر مربـــع بزرگتریـــن صادرکننـــده کاشـــی و ســـرامیک بـــوده اســـت. دو کشـــور هنـــد 
و اســـپانیا در رتبـــه هـــای بعـــدی قراردارنـــد. کشـــور ایـــران نیـــز بـــا صـــادرات 179 میلیـــون متـــر مربـــع پنجمیـــن کشـــور بـــزرگ صـــادر کننـــده 

بـــوده اســـت.

صادرات )میلیون متر مربع( سال 2020

ـــمگیری  ـــرات چش ـــا تغیی ـــته  ب ـــت ادوار گذش ـــن صنع ـــردد. ای ـــی گ ـــر م ـــال 1339 ب ـــه س ـــران ب ـــرامیک در ای ـــی و س ـــت کاش ـــه کار صنع ـــاز ب آغ
روبـــرو بـــوده اســـت. بـــر ایـــن اســـاس ظرفیـــت اســـمی کاشـــی و ســـرامیک در حـــال حاضـــر 718میلیـــون متـــر مربـــع مـــی باشـــد کـــه  بـــا توجـــه 
ـــن  ـــی ای ـــی و  ســـاخت وســـاز و مشـــکات و محدودیـــت هـــای صادرات ـــل افـــت فعالیـــت هـــای عمران ـــه دلی ـــی ب ـــه کاهـــش تقاضـــای داخل ب
صنعـــت زیـــر ظرفیـــت اســـمی اقـــدام بـــه تولیـــد مـــی کنـــد.از نـــکات بـــا اهمیـــت مـــی تـــوان بـــه کاهـــش چشـــمگیر میـــزان واردات و افزایـــش 
قابـــل توجـــه صـــادرات بـــا وجـــود شـــرایط تحریـــم حاکـــم بـــر ایـــران در ایـــن بـــازه زمانـــی 10 ســـاله اشـــاره کـــرد کـــه کاهـــش ارزبـــری و افزایـــش 
ارزآوری صنعـــت نکتـــه حایـــز اهمیتـــی تلقـــی مـــی شود.بررســـی بازارهـــای صادراتـــی نشـــان مـــی دهـــد کـــه 70 درصـــد صـــادرات ایـــران 
بـــه مقصـــد عـــراق مـــی باشد.بررســـی آمـــار و ارقـــام صنعـــت کاشـــی و ســـرامیک کشـــور در 10 ســـال گذشـــته، کـــه از ســـوی دفتـــر آمـــار و 

ـــه شـــرح ذیـــل  مـــی باشـــد: داده هـــای وزارت صنعـــت، معـــدن و تجـــارت منتشـــر شـــده اســـت ب

صادرات

صنعت کاشی و سرامیک در ایران 

1396روند تولید و مصرف  در ایران  1395 1394 1393 1392 1391139713981399

454 449 398 381 373 340 300 410 500 500 تولید کاشی  )میلیون مترمربع(

227 220 200 215 170 150 200 316 350 375 مصرف  )میلیون مترمربع(

0.0 0.0 0.0 0.3 2.3 3.0 3.2 3.5 1.3 5.5 واردات  )میلیون مترمربع(

183 179 161 151 148 126 112 109 114 93 صادرات  )میلیون مترمربع(

40%40%40%40%40%37%37%27%23%19%درصد صادرات از کل تولید

1400
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ترکیب سهامداران

تولید و فروش

شرکت کاشی الوند جز واحد های فرعی شرکت سرمایه گذاری صدر تامین  و در نهایت  شستا می باشد.

در بخـــش فـــروش  شـــرکت ســـال 1400 اقـــدام بـــه فـــروش 7.4 میلیـــون متـــر مربـــع کاشـــی نمـــوده کـــه فـــرض شـــده اســـت ایـــن 
رقـــم بـــرای ســـال 1401 بـــه 7.8 میلیـــون متـــر مربـــع افزایـــش یابـــد. لازم بـــه توضیـــح اســـت در ســـال 1400 بالـــغ بـــر 89 درصـــد از 
فـــروش شـــرکت داخلـــی و 11 درصـــد صادراتـــی بـــوده اســـت در حالـــی کـــه بالـــغ بـــر 40 درصـــد از تولیـــدات صنعـــت صـــادر مـــی شـــود. 

ترکیـــب فـــروش شـــرکت نشـــان مـــی دهـــد ســـهم کاشـــی کـــف 34 درصـــد کاشـــی دیـــوار 37 درصـــد و کاشـــی پرســـان 29 درصـــد 
ـــد.  ـــی باش م

ترکیب فروش محصولات

صندوق سرمایه گذاری 
سروسودمندمدبران

%2 

 کاشی دیوار
%37

سایر سهامداران 
%29 

 کاشی پرسان
%29

شرکت سرمایه گذاری 
صدرتامین)تاصیکو(

%68 

 کاشی کف
%34

شرکت سرمایه گذاری 
اعتضادغدیر

%1 

2,424,234 2,294,613 2,458,417 2,179,338 2,252,786 کاشی کف

2,452,271 2,296,218 2,650,810 2,237,497 2,406,478 کاشی دیوار

2,084,951 2,045,020 2,211,705 2,014,271 2,198,301 کاشی پرسان

6,961,456 6,635,907 7,321,996 6,440,531 6,873,591 جمع فروش داخلی

222,474 183,395 30,171 175,387 167,535 کاشی کف صادراتی

407,927 374,086 135,347 194,447 100,254 کاشی دیوار صادراتی

208,143 241,849 92,730 107,931 188,475 کاشی پرسان صادراتی

838,544 799,330 259,009 483,016 457,657 جمع فروش صادراتی

7,800,000 7,435,237 7,564,063 6,895,543 7,322,637 جمع کل

1397/12/291398/12/291399/12/291400/12/29مقدار فروش )متر مربع(
  کارشناسی
1401/12/29
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نرخ فروش

مبلغ فروش

تعییـــن نـــرخ فـــروش ایـــن صنعـــت در بخـــش فـــروش داخلـــی توســـط کمیســـیون فـــروش و بـــا تصویـــب مدیرعامـــل صـــورت می گیـــرد 
ـــواد  ـــرخ م ـــون ن ـــی همچ ـــردد، عوامل ـــی گ ـــن م ـــنهاد تعیی ـــترین پیش ـــه بیش ـــه ب ـــا توج ـــی ب ـــولات صادرات ـــروش محص ـــرخ ف ـــه ن ـــال آنک ح
اولیـــه، هزینـــه حقـــوق و دســـتمزد، تـــورم و نـــرخ ارز در قیمـــت گـــذاری محصـــولات ایـــن صنعـــت موثـــر هســـتند. بـــر ایـــن اســـاس نـــرخ 

ـــا افزایـــش 45 درصـــد نســـبت بـــه ســـال 1400 در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت.  فـــروش ســـال 1401 ب

ـــد 64  ـــا رش ـــال 1399 ب ـــه س ـــبت ب ـــه نس ـــد ک ـــق نمای ـــی را محق ـــارد ریال ـــروش 5,888 میلی ـــت ف ـــته اس ـــال 1400 توانس ـــرکت در س ش
ـــوده  ـــن افزایـــش در بخـــش فـــروش داخلـــی 54 درصـــد و در بخـــش صـــادرات 350 درصـــد ب ـــوده اســـت کـــه ای درصـــدی همـــراه ب
اســـت بـــه طـــوری کـــه ســـهم صـــادرات از 5 درصـــد فـــروش ریالـــی در ســـال 1399 بـــه 11 درصـــد در ســـال 1400 افزایـــش یافتـــه اســـت 
کـــه همچنـــان نســـبت بـــه متوســـط صنعـــت پاییـــن مـــی باشـــد. از نـــکات بـــا اهمیـــت مبلـــغ فـــروش مـــی تـــوان بـــه ســـهم فـــروش ریالـــی 
41 درصـــدی کاشـــی پرســـان اشـــاره نمـــود کـــه ایـــن محصـــول از نظـــر مقـــداری ســـهم 29 درصـــدی را بـــه خـــود اختصـــاص داده انـــد 

از مهمتریـــن دلایـــل ایـــن امـــر مـــی تـــوان بـــه ارزش افـــزوده بیشـــتر و نـــرخ فـــروش بالاتـــر ایـــن دســـته از محصـــولات اشـــاره نمـــود.

928,205 640,141 386,286 230,300 164,280 کاشی کف داخلی

1,023,412 705,801 428,304 309,669 231,776 کاشی دیوار داخلی

1,539,733 1,061,885 598,860 321,941 260,710 کاشی پرسان داخلی

748,581 516,263 414,405 249,443 176,471 کاشی کف صادراتی

1,117,802 770,898 727,227 380,124 237,726 کاشی دیوار صادراتی

1,461,889 1,008,199 708,401 391,102 189,654 کاشی پرسان صادراتی

2,250,186 1,468,877 949,653 501,901 370,088 کاشی کف

2,509,684 1,620,674 1,135,353 692,883 557,765 کاشی دیوار

3,210,268 2,171,576 1,324,501 648,476 573,120 کاشی پرسان

7,970,139 5,261,376 3,411,608 1,857,963 1,520,838 جمع فروش داخلی

166,540 94,680 12,503 43,749 29,565 کاشی کف صادراتی

455,981 288,382 98,428 73,914 23,833 کاشی دیوار صادراتی

304,282 243,832 65,690 42,212 35,745 کاشی پرسان صادراتی

926,803 626,894 178,472 170,000 90,763 جمع فروش صادراتی

8,896,942 5,888,270 3,580,140 2,017,972 1,609,834 جمع کل

نرخ فروش )ریال(

مبلغ فروش )میلیون ریال(

1397/12/29

1397/12/29

1398/12/29

1398/12/29

1399/12/29

1399/12/29

1400/12/29

1400/12/29
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  کارشناسی
1401/12/29
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بهای تمام شده

هزینه سربار

یکـــی از مزیـــت هـــای مهـــم صنعـــت کاشـــی و ســـرامیک وجـــود بیـــش از 90%  درصـــد مـــواد اولیـــه در داخـــل کشـــور و عـــدم وجـــود 
مشـــکات ناشـــی از ارز بـــری بـــرای واردات مـــواد اولیـــه مـــی باشـــد. اصلـــی تریـــن بخـــش از بهـــای تمـــام شـــده را مـــواد مســـتقیم 
بـــا ســـهم 53 درصـــدی اختصـــاص مـــی دهـــد، مهمتریـــن مـــواد اولیـــه مصرفـــی جهـــت تولیـــد خـــاک رس، لعـــاب، رنـــگ ، پالـــت و 
کارتـــن مـــی باشـــد. همچنیـــن نســـبت دســـتمزد و ســـربار ســـاخت بـــه بهـــای تولیـــد نیـــز  ترتیـــب 12 و 36 درصـــد بـــوده اســـت. لازم 
بـــه توضیـــح اســـت افزایـــش نـــرخ مـــواد و دســـتمزد نســـبت بـــه متوســـط ســـال 1400 معـــادل 40 درصـــد در نظـــر گرفتـــه شـــده اســـت.

ترکیب هزینه سربار

روند حاشیه سود

3,420,989 655,5521,066,6001,573,0222,384,051مواد مستقیم

755,169 160,316219,864286,677523,438دستمزد مستقیم

2,327,079 375,481477,838859,4011,622,543سربار تولید

6,503,237 1,191,3491,764,3022,719,1004,530,032بهای تولید

0)208,740()51,954()156,805(9,188تعدیات موجودی

1,200,5371,607,4972,667,1464,321,2926,503,237بهای فروش

1397/12/291398/12/291399/12/291400/12/29بهای تمام شده فروش
  کارشناسی
1401/12/29

 سایر هزینه ها
%30

 هزینه استهاک
%2

 هزینه مواد مصرفی
%23

هزینه انرژی )آب، برق، گاز و 
 سوخت(

%13

 هزینه حقوق و دستمزد
%32

حاشیه سود ناخالصحاشیه سود عملیاتیحاشیه سود خالص
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شـــرکت کاشـــی الونـــد طـــی ســـال هـــای اخیـــر همـــواره افزایـــش ســـهم تولیـــد محصـــولات ســـایز بـــزرگ )اســـلب( کـــه دارای حاشـــیه 
ســـود بالاتـــری نســـبت بـــه ســـایر محصـــولات بـــوده دنبـــال کـــرده اســـت کـــه تـــداوم ایـــن امـــر منجـــر بـــه بهبـــود حاشـــیه ســـود شـــرکت 
خواهـــد شـــد. از مهمتریـــن مزایـــای شـــرکت مـــی تـــوان بـــه نزدیکـــی بـــه بـــازار بـــزرگ تهـــران و شـــمال کشـــور، حاشـــیه ســـود بالاتـــر 
محصـــولات و برخـــورداری از خطـــوط تولیـــد مناســـب اشـــاره نمـــود و از مهمتریـــن نقـــاط ضعـــف و تهدیـــد هـــا مـــی تـــوان بـــه عـــدم 
ـــل  ـــازی حام ـــال آزاد س ـــی و احتم ـــش خصوص ـــای بخ ـــا رقب ـــه ب ـــی در مقایس ـــود چابک ـــدم وج ـــی، ع ـــای صادرات ـــدی در بازاره ـــور ج حض
هـــای انـــرژی اشـــاره نمـــود. بـــا در نظـــر گرفتـــن مفروضـــات ارایـــه شـــده انتظـــار  مـــی رود شـــرکت توانایـــی تحقـــق  ســـود 4488ریالـــی 

ـــه اســـفند 1401   داشـــته باشـــد.  ـــی منتهـــی ب ـــرای ســـال مال ـــه ازای هـــر ســـهم ب ب

مفروضات تحلیل

صورت سود و زیان

7,800,000مقدار تولید و فروش )متر مربع(

45%درصد افزایش نرخ فروش
40%نرخ تورم) موثر بر بهای تمام شده(

مفروضات سال 1401

139713981399صورت سود و زیان )میلیون ریال(

8,896,942 1,609,8342,017,9723,580,1405,888,270درآمد عملیاتی

)6,503,237()4,321,292()2,667,146()1,607,497()1,200,537(بهای تمام شده

2,393,705 409,297410,475912,9941,566,978سود ناخالص

)204,450()143,116()96,608()96,339()96,152(هزینه عمومی اداری

0 55,87392,53541,423)24,770(سایر عملیاتی

2,189,255 288,375370,009908,9211,465,285سود عملیاتی

)50,000()48,786()64,125()69,729()48,451(هزینه مالی

3,083 )98,621(17,1331,71424,003سایر غیر عملیاتی

2,142,338 257,057301,994868,7991,317,878سود قبل از مالیات

)347,268()213,625()77,703()51,248()43,386(مالیات

1,795,070 213,671250,746791,0961,104,253سود خالص

4,488 5346271,9782,761سود هر سهم

400,000400,000400,000400,000400,000سرمایه

 کارشناسی 
1401 1400
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کنیـــد، تحلیـــل آخریـــن  گـــزارش مطالعـــه مـــی  آنچـــه در ایـــن 
گذاری  وضعیـــت شـــرکت اســـت و بـــرای اتخاذ تصمیم ســـرمایه 
گـــزارش ســـعی دارد فرهنـــگ تحلیـــل  کافـــی نیســـت. ایـــن 
 را در ســـطح بـــازار ســـرمایه افزایـــش دهـــد و همچنیـــن بـــه 
هیـــچ وجـــه توصیـــه ای بـــرای خریـــد و فـــروش سهــــــــــــام نیســـت.


