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:رویعوامل موثر بر قیمت
ضریب همبستگی روی

مس 0.90
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آلومینیوم 0.84
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AMT First Use

سایر
%2

به مقدار 2021رشد اقتصادی روسیه در سال 
%  -4.1به 2022رسید اما در سال % 10.5تاریخی 

.رسید
2023به احتمال بالا جنگ روسیه و اوکراین در سال 
ی پایان نپذیرد که این موضوع روی رشد اقتصاد

.روسیه اثرگذار خواهد بود

با توجه به چشم انداز رکودی پیش رو، رشد 
پیش بینی می شود که افت% 2.9اقتصاد جهانی 

.دارد2022نسبت به سال % 0.3

ه ماکائو به شدت وابسته ب
در صنعت توریسم است که

از رشد % 51، 2020سال 
اقتصادی خود را از دست 

.داد
پیش بینی می شود این

کشور در حال حاضر در حال 
بهبود وضعیت اقتصادی

.خودش است

گینه قصد دارد در سال 
%  35مالیاتش را 2023

.افزایش دهد

.داده ای موجود نیست



:در مقابل سایر فلزاترویتاریخچه پر نوسان 

ourworldindata
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. شدبرابر3.7به دلیل رشد خارق العاده تقاضا در چین  )به طور کلی فلزات(قیمت روی ، 2000در دهه 
از . شدشهرنشینی، برق رسانی روستایی و افزایش ساخت خودرو و لوازم خانگی منجر به افزایش مصرف

رابر توانایی روی در ایجاد روکش مقاوم در ب. طرفی روی در تولید و ساخت و ساز بسیار پر کاربرد است
یاژها کاربردهای دیگر روی، در باتری ها و آل. از کاربردهای اصلی روی است( گالوانیزه گرم)خوردگی فولاد 

.معمولًا از انواع ترکیبات روی استفاده می شود. مانند برنج است
در این دهه تولید به سختی ادامه داشت و موجودی انبارها به شدت کاهش یافت و باعث خریدهای 

.سفته بازانه سنگین در تقریبا اکثر فلزات شد

.اندشدهگرفتهنظردر1900سالثابتقیمتفرضباهاقیمت

خودرو تولیدرشدو ساخت و ساز رشد، رشد اقتصادیپیش بینی درصد 
:2023در سال 

CRU
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:پیش بینی آینده روی از نقطه نظر موسسات و تحلیل گران
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CRUقیمتکهداردانتظار
سالدرشدهتصفیهرویهای

وشوندمواجهافتبا2023
کاهشموجودکنسانترهمازاد
.یابد

خوش بینی به تقاضای چین، به
روی در بورس فلزات افزایش قیمت
دلار در هر تن در 3500لندن به بالای 

به نظر . اواخر ژانویه کمک کرد
می رسد طرف عرضه روی حتی 

محدودتر از مس است اما با این 
حال باز این موسسه پیش بینی 

را برای روی در سال پیش دلار 2740
.رو دارد

ورمشهبندیرتبهموسسهاین
برایرادلاری2800بینیپیش
.دارد2023سالدرروی

پییییش بینیییی ایییین 
مجموعه بیرای روی در 

دلار 20233018سییال 
.بر هر تن می باشد

ا این موسسه تاکیید دارد کیه بی
توجه بیه عیدم قطعیتیی کیه در 

ه باتوج)تولید روی در حوزه اروپا
همچنان وجیود ( به مشکل برق

دارد قیمیییت روی میییی توانییید 
بر دلار 3100تقویت شود و عدد 

تیین را بییرای اییین فلییز در سییال 
پیییییییییش بینییییییییی 2023

.می کند

تنیهزار189کمبودبهتوجهبا
بینیپیشو2022درروی

155کمبودبرایجهانیبانک
،2023سالدرآنتنیهزار

رایبجهانیبانکبینیپیش
تنهربردلار3145رویقیمت
.است
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(:YOY)درصد تغییر متراژ ساخت مسکن جدید در چین 
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(:YOY)درصد تغییر سرمایه گذاری در مسکن چین 

:2005فروش ماهانه خودرو در چین از سال 

Macromicro

(YOY)2022دسامبردرچینمسکندرگذاریسرمایهدرصدی10کاهش(YOY)2022دسامبردرچینمسکنجدیدساختدرصدی39.4کاهش

(YOY)دسامبردرخودروفروشدرصدی6.48کاهش
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:ساله ایالات متحده30متوسط   نرخ بهره وام مسکن 
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:شروع خانه های جدید در ایالات متحده

:فروش خودرو در ایالات متحده

FRED

هزار1805سقفازافتبامتحدهایالاتدرجدیدمسکنسازوساخت2023ژانویهماهدر76.2بهمسکنوامبهرهنرخکاهش
2022دسامبردرواحدهزار1382بهواحد

2023ژانویهدرمیلیون16.2بهمیلیون18.7ازخودروفروشکاهش
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:روند تولید روی

Metalpedia
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هزینه انرژی بالاتر
آلودگی پایین تر 75% هیدرومتالورژی

نکات مهم
درصد از کل 

تولید روش

هزینه انرژی پایین تر
آلودگی بالاتر 25% پیرومتالورژی
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روی جهانی

کل منابع
)قطعی و تخمینی(

میلیارد تن2.8

منابع قطعی
میلیارد تن1.9

ذخایر
میلیون210

استخراج واقعیتن
میلیون تن12.7

:2021اطلاعات مربوط به روی محتوی در سال 
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USGS

USGS
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:روی تصفیه شدهمصرفو مقدار تولید 
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:لیروی تصفیه شده چین به عنوان بازیگر اصوارداتو مصرف، تولید

ICSG knoema

:2011عیار سنگ روی استخراجی چین از سال 

ILZSG
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:2026در دنیا تا سال تقاضای روی تصفیه شده درصد افزایش 

:قیمت برق در شرکت های روی اروپا:2020قیمت برق در اروپا از سال 

Statista

:موجودی روی تصفیه شده

International Zinc Conference 
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بورس کالای شانگهای

بورس فلزات لندن

International Zinc Conference 

کشور 2020 2021
آپریل 
2022

1 ایتالیا 40 125 241
2 اسپانیا 34 111 190
3 آلمان 30 97 155
4 بلژیک 32 104 188
5 هلند 32 103 200
6 فرانسه 32 109 244
7 بلغارستان 30 97 174
8 نروژ 9 41 179
9 فنلاند 28 72 69
10 لهستان 47 87 115
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تصفیهرویکلازدرصد16حدودااروپا
.کندمیتولیدراشده

جدیمشکلاروپادربرققیمتافزایش
و2021سالدرشدهتصفیهرویتولیدبرای
.استبودههاشرکتبرای2022

Wood Mackenzi

روی جهانی
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:روی تصفیه شدهاهمیت بازیافت در چرخه تولید 

:2023پیش بینی قیمت های فلزات در سال :موجودی فلزات

World Bank

:بررسی عرضه و تقاضای روی و پیش بینی آن
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:درصد تولید فلزات در دنیا

:کنسانتره رویTCهزینه تغییرات بنچمارک 

Reuters & Business korea

:درصد مصرف فلزات در دنیا
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WITS

:2020مسیرهای اصلی صادرات کنسانتره روی

:2020مسیرهای اصلی صادرات شمش روی 

بزرگترین صادر کنندگان
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پرو
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بزرگترین وارد کنندگان
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چین
آلمان

:2021مقدار صادرات کنسانتره روی در سال 
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:محرک های طرف تقاضا در روی

دستاورد 
13صفحه دی 1401بهمن 
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باطری ها

توربین بادی در آب

پنل خورشیدی

قابل %100بدون افت کیفیت، روی
.بازیافت و استفاده دوباره را دارد

های خورشیدی روکش های روی از پنل
در مقابل زنگ زدگی و خوردگی محافظت

.می کنند

مگاوات ساعت پنل 100برای هر 
تن روی نیاز 240خورشیدی به 

.است

مگاوات ساعت 10برای هر 
تن 4توربین بادی در آب به 

.روی نیاز است

توربین های بادی واقع در آب برای 
محافظت در برابر آب به فلز روی به 

.عنوان روکش نیاز دارند

روی جهانی

:2023تقاضای روی بر اساس نوع مصرف تا سال 
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:رویماهانه روند قیمتی

 قیمت های ماهیانه میانگین قیمت
.های هفتگی می باشند
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:2022هزینه نقدی تجمعی روی تولید شده در دنیا 

:مصرف روی و پیش بینی آن

شمشتولیدمشکلبااروپادربرقنرخافزایشبهتوجهباطرفیاز
اصلاحانتظارتنیهزار155کمبودوجودبااماهستیممواجهروی

.داشتنمیتوانرویازعمیقیخیلی
درصدی90تجمعیهزینهحاضرحالدرکهاستاهمیتحائز

فعلیقیمتوباشدمیدلار2400الی2200حوالیدرهاشرکت
.دلار3000حوالیروی

:رویتحلیل قیمت 

New Century
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:وعاطلاعات تولید شمش روی در ایران به تفکیک ن

:نآظرفیتو کنسانتره روی مقدار تولید 

روی در ایران
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ظرفیت کنسانتره روی

:وعاطلاعات تولید شمش روی در ایران به تفکیک ن
ظرفیت تولید کننده شمش رویواحد

از مواد خام
۳۵,۰۰۰ خالص سازان
۳۰,۰۰۰ ذوب روی بافق
۲۴,۰۰۰ (کالسیمین)ذوب روی زنجان
۲۴,۰۰۰ (کالسیمین)ذوب و احیاء قشم 
۱۸,۰۰۰ (نکالسیمی)تولید روی بندرعباس 
۱۶,۰۰۰ فرآوری مواد معدنی
۱۵,۰۰۰ ملی سرب و روی ایران
۱۲,۳۰۰ میلاد روی
۱۲,۰۰۰ ذوب روی صبا صنعت
۱۰,۲۹۰ ذوب روی تال
۱۰,۰۰۰ ذوب روی اصفهان

۲۶۷,۴۹۷ هزار تن10شرکت های با ظرفیت زیر 
۴۷۴,۰۸۷ جمع

ظرفیت تولید کننده شمش رویواحد
از بازیافت
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۸,۰۰۰ نوین پژوهان شمس زنگان
۴,۵۰۰ ترکیب پردازان
۳,۶۰۰ سپنتا روی
۳,۵۰۰ دیشرکت تعاونی فولادکاران گوهر دن
۳,۳۰۰ صنعت روی جهان آرا
۳,۰۰۰ صنایع روئین سرآرین زنجان
۲,۵۰۰ صنايع سرب و روي بارمان
۲,۱۵۰ متین روی زنجان
۱,۸۰۰ (الماس روی)بازیافت مواد پویا
۱,۶۰۰ ترکان روی

۴۲,۵۸۸ جمع
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:شمش رویمقدار صادرات 
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:معادن اصلی روی در ایران

:معدن انگورانسولفیدیو اکسیدیمقدار تولید 

منبع سامانه جامع سرب و روی کشور

:مهدی آبادمقدار تولید معدن 

نکات مهم
تولید 

1400سال 
(تن.م)

عیار
(درصد)

اکسیدی
ذخیره

(تن.م) یسولفیدمعدن

سال قابلیت 15تا 10
.استحصال دارد 1.13

25 7-10
11 انگوران

32 1-4

هزار تن 800تولید 
ازهاکنسانتره بعد از اتمام ف 0.3
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:(فاسمین)کلیات شرکت کالسیمین 
توسعه معادن روی 

بیمه مرکزیایران

فاسمین
3.66%1.55%

سایرگروه مالی بانک مسکن

%37.26 57.53%

روی 
بندرعباس اسید سازان احیا قشم

%100 %100 %100

غیربورسی

تولید کننده شمش روی با 
تن24000ظرفیت 

تولید کننده شمش روی با 
تن18000ظرفیت 

ک تولید کننده اسید سولفوری
هزار تن70با ظرفیت 

فاسمین

سرمایه

میلیارد تومان600

ارزش بازار 

همت13.7

P/E ttm

5.01

درصد تقسیم سود

53%

شناوری

40%

50% 50% 59%
42% 50% 53%
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:پروژه های کالسیمین

استفاده از خاک های کم عیار و BZSپروژه 
باطله های روی شرکت

هزار تن 400الی 300تبدیل 
خاک به 

هزار تن کنسانتره18تا 12

استفاده از خاک سولفوری و SOپروژه 
تولید شمش در بافق

هزار تن خاک 28ارسال 
سولفوری به بافق و دریافت 

تن شمش روی8900حدودا 
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نرخ موجودی نرخ خرید

3.29%
5.44%

7.82%
9.49%

12.58%

درصد خرید به شمش

وجودیمدرشرکتکهارزانیخاکتمامتقریبااستفادهبهتوجهبا
لاکابورسازخودمعدنیخاکخریدبهمجبورشرکتداشت،خود

شرکتمصرفیهایهزینهرویبراینوبالاستهایقیمتبا
.داردسزاییبهتاثیر

2.02%
18.16%

50.45%
59.27%

43.19%

درصد موجودی  پایان دوره به مصرف آن دوره

:برای موجودی و خاک مصرفی شرکتزنگ خطر 

فاسمین
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:شرکتروند عملیاتی

2,496,874 2,988,867
5,263,771 5,181,023

7,185,899

16,833,605

31,837,576

23,154,878
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5%

35% 40%
56% 49%

62% 55% 50%

مقایسه فروش 
صادراتیو داخلی

93% 87% 83% 80% 76%
87% 91% 90%

1% 3%
14% 14% 13% 12% 7% 4%6% 10% 3% 6% 11%

1% 2% 6%

حاشیه سود ناخالص

، شمش رویدرصد فروش 
و کنسانتره روی و سرب

سایر

فروش
بهای تمام شده

فاسمین
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:صادراتیو داخلینرخ فروش شمش روی 

46% 42% 48% 51%

19% 25%
27% 14%

7% 8%
5%

14%
12% 13%

14% 15%
16% 12% 5% 7%

1397 1398 1399 1400
مواد کمکی حقوق و دستمزد هزینه انرژی تعمیرات و نگهداری سایر
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:هزینه سربار شرکت به تفکیک

دولتینرخ عوارض هزینه
1% آلایندگی

دلار183
هزینه صادرات به 

ازای هر تن محصول 
(1400)

:1400هزینه فروش، اداری و عمومی سال 

هزینه صادرات و 
بازاریابی و حمل

63%

عوارض 
آلایندگی

16%

حقوق و دستمزد 
5%

تعمیرات نگهداری
2% سایر

14%

فاسمین
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:مفروضات تحلیل

1403 1402 1401 1400 واحد مفروضات

48,736 48,736 48,011 44,119 تن مقدار تولید 
شمش روی

550,000 420,000 360,000 232,000 ریال نرخ دلار 

40% 50% 50% 40% درصد نرخ تورم 

3,300 3,100 3,200 3,664 دلار روی جهانی

2,300 2,100 2,100 2,250 دلار سرب جهانی

100% 100% 100% 104% درصد شمش روی بهنرخ
روی جهانی

13% 13% 13% 9% درصد نسبت نرخ خاک 
به شمش روی

 است1401ماه باقی مانده از سال 2ماه وارد تحلیل شده است و این مفروضات برای 1401دیفرض اصلی این است که اعداد واقعی تا پایان.

برآورد فاسمین

 ر منتشر شده موسسات بررسی شده در فایل در نظاجماع روی جهانی بر اساس
.گرفته شده است

 ث نرخ تحت تاثیر بحفاسمین به شدتاین نکته حائز اهمیت است که شرکت
.خاک فروخته شده در بورس کالا است

 روی تولید شودسولفوره هزار تن کنسانتره 25فرض بر این است که سالی.

 فروخته 1401از موجودی شمش روی شرکت در سال % 16فرض بر این است که
.شود و برای سال های بعدی موجودی تغییری نکند

 فرض بر این است که پروژهBZS هزار تنی و پروژه 10تولید حدوداSO هم حدودا
.تنی شمش روی شرکت را پوشش دهند8600



22صفحه دستاورد دی 1401بهمن 

:صورت سود و زیان فاسمین

1403 1402 1401 1400 صورت سود و زیان
درآمدهای عملیاتی  31,837,576 49,874,566 70,914,701 98,962,321

(82,227,695) (56,022,171) (35,126,699) (14,194,949) بهای تمام  شده 
درآمدهای عملیاتی 

سود ناخالص  17,642,627 14,747,867 14,892,531 16,734,626

(4,354,963) (3,237,131) (2,656,318) (1,961,456) هزینه  فروش، اداری و 
عمومی 

سایر اقلام عملیاتی  2,044,016 5,257,729 2,296,791 4,976,380

سود عملیاتی  17,725,187 17,349,278 13,952,190 17,356,043

(1,111) (1,010) (918) (146,129) هزینه های مالی 

تی سایر اقلام غیرعملیا 217,613 277,464 337,942 411,668

سود سرمایه گذاری 5,318,092 4,575,315 2,937,491 3,338,883

سود قبل از مالیات  23,114,763 22,201,139 17,226,613 21,105,484

(1,899,494) (1,550,395) (1,998,103) (566,504) مالیات 

خالص ( زیان)سود  22,548,259 20,203,037 15,676,218 19,205,990

3,201 2,613 3,367 3,758 (EPS) سود هر سهم

6,000,000 6,000,000 6,000,000 6,000,000 سرمایه 

380,000

1,362

450,000500,000

2,5263,358 2,800

1,7152,9453,823 3,000

2,0683,3634,287 3,200

:1402تحلیل حساسیت سود 

دلار
روی

تحلیلی P/E

8,64

:تحلیل حساسیت هوشمند
دلار تغییر در روی جهانی100تغییر سود به ازای هر 

ریال195

برآورد فاسمین



اطلاعیه سلب مسئولیت
واطلاعات.گیردقرارگذاریسرمایهوتصمیممبنایتنهاییبهنبایدوبودهمجموعهتحلیل گراننظروایدهصرفاتحلیلایندرشدهارائههایپیش بینی

.ستنیدیدستاوردسرمایه گذاریشرکتمتوجهآن هاروزرسانیبهبابتازمسئولیتیوکندتغییرلحظههردراستممکنگزارشاینمفروضات

تهران، جردن، پایین تر از ساختمان بیمه مرکزی، خیابان شهید 
، طبقه چهارم32، پلاک ( سایه)سرلشگر غلامعباس سلطانی

www.dastavardday.ir

www.linkedin.com/company/dastavardday

https://www.linkedin.com/company/dastavardday/about/
http://dastavardday.ir/

