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:خلاصه مدیریتی

دستاورد دی
1401دی 
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.شدخواهدمستقاضایافزایشباعثسبزانرژیتامین

EPS
تحلیلی

1401

5,559

1402

4,520

بهچین.بودندهاجادهدرالکتریکیخودرویمیلیون16.5برافزون2021سالدر
الکتریکیخودروهایبهرا2021سالدرخودروهایشتولیداتازدرصد16تنهایی

.استدادهتخصیص

یعنی%42سهمچینکهاستبودهتنهزار24,823جهاندرتولیدیکاتدکلمقدار
.استدادهاختصاصخودبهراتنیهزار10,536مقداربه

(فملی)ایرانمسملی

(فباهنر)مس شهید باهنر 
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:جهانیمسمقابلدرفملیماهانهنمودار
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:مسعوامل موثر بر قیمت

ودبهباست،تجهیزاتوساختمانصنعتدرمسمصرفعمده کهآنجااز 
%42حدود)چیندرالخصوصعلیکشورهازیرساختیوتولیدیصنایع

می شودGDPرشدبهمنجرکه(شودمیتولیدچیندردنیاکلکاتداز
دتولیتغییرات.استآنقیمترشدومستقاضایبهبودبه معنی
اینقیمتبرکهاستکلانیعواملجملهازکشورهاداخلیناخالص
تافازحاکیپیش بینی هاکهاستحالیدراین.می گذارداثرمحصول

.می باشدآتیسال درچینومتحدهایالاتGDPرشد

هایماشینباطریالکتریکی،خودروهایتقاضایرشدبالاعواملکناردر
عثباخورشیدیوبادیهایتوربینطریقازانرژیتامینوالکتریکی

.شدخواهدمسبرایتقاضارشد

ضریب همبستگی مس
برنتنفت 0.94

طلا 0.88
تقاضای جهانی مس 0.85

GDPچین 0.84
در چینخودرو تولید  0.83
GDPایالات متحده 0.78

ایندکس دلار 0.75

:یبررسی ضرایب همبستگ

تجهیزات
32%

ساخت و ساز
28%

زیرساخت
16%

حمل و نقل
12%

صنعتی
12%

:مصرف مس به تفکیک صنعت

نکات کلی

:کهکردعنوانگزارشیدراکونومیست
شدخواهندمجبوردرصدی۲هدفبهتورمرساندنبرایهادولت

یجادابهمنجرمسالهاینکهکنندسخت ترراپولیسیاست هایتا
وبیکاریموجایجادباعثمی تواندامراین.می شودرکود

تافاقتصادیرشداگرهمچنین.شودسیاسیشدیدواکنش های
استممکنبیفتد،پایینرشدنرخدامبه۲۰۱۰دههمانندوکرده

.ندباشنداشتهاقتصادتحریکبرایابزاریدیگرمرکزیبانک های

Admiralmetals

سیم
محصولات نورد63%

12%

لوله
12%

شمش و میله
10%

فویل
3%

First UseEnd Use
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:مسنوسان تاریخچه پر 

Winton

2صفحه دستاورد دی 1401دی 

ی، شهرنشین. شدچهار برابر، قیمت مس به دلیل رشد خارق العاده تقاضا در چین  2000در دهه 
ک ی. برق رسانی روستایی و افزایش ساخت خودرو و لوازم خانگی منجر به افزایش مصرف شد

استفاده می کند و چین هزاران تن سیم و لوله مسی 20حدودا ساختمان معمولی هشت طبقه
که هر کدام خودروی جدید 1500هر روز . ساخت2000بلوک از این ساختمان ها را در طول دهه 

ن در چیرایانه شخصی و تلفن همراه میلیون ها . بود در چین ساخته شدپوند مس 50حاوی 
تولید به سختی ادامه . مس بودندپوند1.5و اونس0.5ساخته شد که هر کدام به ترتیب حاوی 

.داشت و موجودی انبارها به شدت کاهش یافت و باعث خریدهای سفته بازانه سنگین شد

و رسیدن ذخایر سال 30زمان اکتشاف تا بهره برداری به حدود افزایش مدت 
درصد 1عیارهای پایین معادن استخراج مس به 

نکات کلی

جنگ داخلی 
ایالات متحده

جنگ جهانی اول

جنگ جهانی دوم 
و جنگ کره بحران نفت

جهش فوق العاده 
در چین



:پیش بینی آینده مس از نقطه نظر موسسات و تحلیل گران

3صفحه دستاورد دی 1401دی 

اههمسهدررامسقیمتکاهشانتظاربانکسیتی
هکداردانتظاربانکسیتیچنینهم.دارد2023اول

دلار6200به2023سالاولماههسهدرمسقیمت
.یابدکاهشتنهردر

S&P Globalدرکلیدیفلزاتقیمتاستمعتقد
فزایندهرشدامایافتخواهندکاهش۲۰۲۳سال

ورضهعبهنسبتتقاضاافزایشباعثانرژیانتقال
.شدخواهدآیندههایسالدرفلزاتقیمتافزایش

بهتریندر2030سالتااستمعتقدموسسهاین
ترینبدبینانهدروکسریتنمیلیون1.5حالت
خواهدوجودمسدرکسریمیلیون9.9حالت
.داشت

ریکسدروضعیتمسبازارکهداردتاکیدموسسهاین
یپولسیاست هایدلیلبهفلز،این.استماندهباقی

ختسقرنطینه هایازترکیبیومتحدهایالاتانقباضی
ختیسسالچین،دراملاکبازارضعیفوضعیتوکرونا

تاسمعتقدساکسگلدمن.استکردهتحمل2022دررا
چینصفرکوویدازناشیمحدودیت هایکاهشاگرکه

تمالاا احبرود،پیشاقتصادبازگشاییسمتبهبیشتر
چنینهم.شدخواهدانجامفلزاینمجددذخیره سازی

تنهردردلار9750بهراخودقیمتبینیپیشمیانگین
ارتقا2024سالدرتنهردردلار12000و2023سالبرای
.داد

درمسقیمتکهکندمیبینیپیشموسسهاین
.رسیدخواهددلار8300به2023سالدسامبر

اهدافبهباشدقراراگرکهاستمعتقدبنکدارپورمحسن
سال28دراستقرارکهمسیمقداربرسیم،انرژیانتقال
السازجهانکهمسیمصرفکلازشود،استفادهآینده
.شدخواهدبیشتراست،دیدهتاکنون1900

یرتاثروپیشرکودیاندازچشماستمعتقدبلومبرگ
.داشتنخواهدمسقیمتوتقاضارویبرچندانی

.استداشتهکاهشهماستخراجیسنگعیارطرفیاز

تقاضای مس 2022 2025 2030 2035 2040

بدون رکود 25,327 27,330 32,064 36,357 38,852

با رکود 25,197 27,128 32,345 36,043 تن37,650
ار 

هز

نکات کلی



(: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)2022نوامبردرچینمسکندرگذاریسرمایهدرصدی9.8کاهش(YOY)2022نوامبردرچینمسکنجدیدساختدرصدی38.9کاهش

(YOY)نوامبردرخودروفروشدرصدی5.34کاهش
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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

هزار1805سقفازافتبامتحدهایالاتدرجدیدمسکنسازوساخت2022دسامبرماهدر6.9ازبیشبهمسکنوامبهرهنرخافزایش
2022نوامبردرواحد1427بهواحد

2022نوامبردرمیلیون14.6بهمیلیون18.7ازخودروفروشکاهش
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نکات کلی

.اندشدهسالیانههاداده
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:روند تولید مس

Princetonمنبع مجله دانشگاه 

خط تولید اسید 
سولفوریک

2
گرمایش و افزودن 

(مات)آهک 

3
افزودن آهک و 

(بلیستر)ذوب 

4
کوره آندی

5
تصفیه آندی و مس با 

%99.5عیار 

6
الکترولیز

7
کاتد مس با 

%99.99عیار 

اسید سولفوریک بخش جداسازی 
فلزات ارزشمند

طلا و سایر فلزات 
ارزشمند

1
خردایش و 

جداسازی ناخالصی 
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نکات مهم نوع کانی مسی روش

هزینه سرمایه گذاری پایین تر
بازدهی پایین تر
آلودگی پایین تر

اکسیدی
سولفیدی

(کم عیار)
هیدرومتالورژی

نکات مهم نوع کانی مسی روش

هزینه سرمایه گذاری بالاتر
بازدهی بالاتر
آلودگی بالاتر

سولفیدی
(پر عیار) پیرومتالورژی

1
خردایش 

2
لیچینگ 

3
استخراج حلالی 

4
الکتروویوینینگ 

5
کاتد مس با 
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قراضه

مصرف

نکات کلی



مس جهانی

ICSG

کل منابع
(قطعی و تخمینی)

میلیارد تن5.6

منابع قطعی
میلیارد تن2.1

ذخایر 
میلیون 880

استخراج واقعیتن
میلیون تن21.2

ظرفیت استخراج
میلیون تن26

:2021اطلاعات مربوط به مس محتوی در سال 
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مس محتوای استخراجی
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:نسبت ذخایر به استخراج سالیانه :2021مس محتوی استخراجی به تفکیک کشورها 
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مس جهانی

:کاتد مسمصرفو مقدار تولید 
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:2021تولید کاتد مس به تفکیک کشورها 
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:آننی پیش بیتولید کاتد مس و ظرفیت اسمی 

ICSG S&P Global
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:مقدار مس مصرف شده به ازای هر نفر در دنیا و پیش بینی آن
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مس جهانی

ICSG

2021:مسیرهای اصلی صادرات کانسنگ و کنسانتره مس

:2021مسیرهای اصلی صادرات کاتد مس 
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:2021مقدار صادرات محصولات مسی در سال 
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BEV PHEV درصد سهم خودروی برقی

ین
چ

ده
تح
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ای

وپا
ار

ایر
س

مس جهانی

IEA

(:خودروهای الکتریکی)محرک های طرف تقاضا در مس 

خودروی احتراق داخلی
کیلوگرم23

خودروی هیبریدی
کیلوگرم40

PHEV
کیلوگرم 60

BEV
کیلوگرم 83

اتوبوس الکتریکی
کیلوگرم224-369

هاجادهدرالکتریکیخودرویمیلیون16.5ازبیشتر2021سالدر
.اندشدهبرابر3اخیرسال3درکهکهبودندموجود

EVبراساس Outlook :داردوجودممکنسناریوسه،2022
بهتقریباجهاندرالکتریکیخودروهایموجودی،2030سالتا(1

ناوگانازدرصد10حدودورسیدخواهدنقلیهوسیلهمیلیون200
.دادخواهدتشکیلراجهانیخودروهای

برقیخودرویمیلیون270تر،بلندپروازانهسناریوییکبراساس(2
سهموکردخواهندترددجهاندرهاجادهدر2030سالتا

خواهددرصد14بهجهانیخودروهایانباردربرقیخودروهای
.رسید

جهانیموجودی،2050سالتا:صفرکربنسناریویبراساس(3
درآنسهمورسیدخواهدخودرومیلیون350بهبرقیخودروهای

.یافتخواهدافزایشدرصد20تا2030سال

10صفحه دستاورد دی 1401دی 
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visualcapitalist

(:تامین انرژی)محرک های طرف تقاضا در مس 

هببادیهایتوربینبرایمستقاضای
لساتابادیانرژیتامینافزایشدلیل
.داردراشدنبرابر2امکان2030

2025

خطوط برق باطری خودروهای الکتریکی انرژی بادی انرژی خورشیدی شارژ خودروهای الکتریکی

مختلفمقدار مس مصرف شده برای بخش های

هایماشینباطریبرایمستقاضا
رشدامکان2030سالتاالکتریکی

.داردرا1000%

28% 25%
30% 30%

31%

44%
55% 54% 56%

48% 54%

36% 40%
27%

37%
42%

30% 27% 28% 31%
40%

31%

مقایسه درصد انرژی
بادیو خورشیدی

از ظرفیت جدید

ظرفیت اضافه شده 
انرژی پاک

(:بر هر مگاوات)مصرف مس

تن5خورشیدی
بادی

تن4.3در خشکی
بادی

تن9.6در دریا

11صفحه دستاورد دی 1401دی 
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:مسماهانه روند قیمتی

 قیمت های ماهیانه میانگین قیمت
.های هفتگی می باشند

LMEمنبع 

مس جهانی

8,324

7,593

10,2869,997

5,048

5,927

 -
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 10,000

 12,000

1401/101400/101399/101398/101397/101396/111395/11
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ه

Rolling 12 M AVG

5700درصد شرکت ها 90

3680میانگین وزنی 
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:2021هزینه نقدی تجمعی کاتد مس تولید شده در دنیا 

:درصد90در مقابل هزینه نقدی تجمعی قیمت مس 

قیمت مس
درصد90هزینه نقدی تجمعی  پیشبرایخوبراهنماییکعنوانبهدرصد90تجمعینقدیهزینه

.استبودهاستفادهقابلمسقیمتبینی
هبقیمتکهزمانیهراستمشخصروبهروشکلدرکهایگونهبه

رشدشاهداسترسیدههاشرکتدرصدی90تجمعیهزینهحوالی
.ایمبودهخوبیقیمتی

هاشرکتدرصدی90تجمعیهزینهحاضرحالدرکهاستاهمیتحائز
8300حوالیمسفعلیقیمتوباشدمیدلار6000تا5700حوالیدر

.دلار

:مستحلیل قیمت 

WoodMackenzie & BMO
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:اطلاعات تولید کاتد مس در ایران

154.2
170.5 174.9 168.3

48.5 51 53.3 53.1

0
20
40
60
80
100
120
140
160
180
200

1395 1396 1397 1398

تن
ن 

یو
میل

:سنگ سولفیدیو استخراج کل استخراج مقدار 
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(:فملی)ملی مس ایران کلیات شرکت 

تبدیل مواد به یکدیگر

ولفورکنساتره به سنگ س
کاتد به کنسانتره

%ضریب تبدیل

2.3%
22.5%

سازمان توسعه و سهام عدالت
نوسازی

فملی
12.1%%7.9

صندوق بازنشستگی 
فملی

سایر

%43.6 36.2%

فجهان فسرب تکیمیا

%9%1.5%4.7

کرمانیان مس مزرعه مس کرمان 
زمین

مس 
آذربایجان فاوگستر چهار گنبد

کیمیا مس گهر مس پویا مس

%100 %100 %100

بورسی

غیربورسی

%100 %100 %100

%100 %50 %100

%51 %5.9 %2.2 %63

فملی

سرمایه

هزار میلیارد تومان40

ارزش بازار 

همت314

P/E ttm

6.54

درصد تقسیم سود

56%

تکیمیا فملی مس 
سرچشمه بازارگردانی 

صنعت 
مس

شناوری

44%

79% 75%
100%

31%

185%

103%

36% 21% 21% 21%
56%

ددرصد تقسیم سو

37 60 34 28 9 43 71 123

299

651

1252
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(بر اساس آخرین سرمایه)سود به ازای هر سهم 
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فملی

ذخایر1401شش ماه 95969798991400ماده تولیدیمعدن/کارخانه

مجتمع سرچشمه

معدن
70,996,33585,774,73390,476,90386,030,433کل استخراج

1,200,000,000

27,008,52828,694,93929,812,30530,381,843سنگ سولفیدی
132,51589,776201,763240,028234,067226,345106,283آندذوب سرچشمه

پالایشگاه
117,12465,326148,387160,009170,121176,82188,897کاتد

لجن محتوی طلا و 
308131302526481546282نقره

34,40824,27932,6485,6321,14100مفتولریخته گری
7,8417,1696,7056,0036,1846,1782,981کاتدلیچینگ

تغلیظ
630,989676,866701,700706,189712,289727,236359,633کنسانتره مس

5,9216,0144,7536,1384,2856,2532,456کنسانتره مولیبدن

1,4471,747724----کنسانتره مستنی500تغلیظ 

مجتمع سونگون

معدن
50,090,14149,765,54352,672,16949,524,109کل استخراج

1,000,000,000

13,396,21913,849,16314,722,59314,209,464سنگ سولفیدی

تغلیظ
295,540310,600324,203319,998329,026325,921171,796کنسانتره مس

1,1511,9062,0822,0732,3892,0221,095کنسانتره مولیبدن

2,2092,0691,035----کنسانتره مستغلیظ مزرعه

مجتمع میدوک

معدن
33,121,15834,958,07631,787,03932,791,487کل استخراج

170,000,000

8,086,786848,9778,734,1668,512,035سنگ سولفیدی
92,560111,458112,02164,418121,545121,63362,588آندذوب خاتون آباد

تغلیظ
146,334153,723148,583144,541147,210155,32375,229کنسانتره مس
1,1311,3311,2151,1941,2511,098686اکسید مولیبدن

5,6076,2826,4335,8705,8066,1012,346کاتدلیچینگ

پالایشگاه
لجن محتوی طلا و 

319299152----نقره

62,45681,35086,85978,24898,16495,91149,206کاتد
8,0645,2972,279---کنسانتره مستغلیظمعدن مس چهل کوره

منبع ایمیدرو

:معادن و کارخانه های شرکت
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فملی

:موقعیت مکانی معادن مهم شرکت :پروژه های در دست ساخت و زمان بهره برداری
1401

نیمه اول نیمه دوم

درآلو کرمان
32240000 : هزینه 86

1402
نیمه اول نیمه دوم

1403
نیمه اول نیمه دوم

1404
نیمه اول نیمه دوم

1405
نیمه اول نیمه دوم

واحد

زاردره
17770000 : هزینه 84

مهفلوتاسیون سرچش
5960000 : هزینه 87

لیچینگ سونگون
3753100 : هزینه 81

هتغلیظ چاه فیروز
51355405: هزینه 35

هتغلیظ سرچشم
40000000 : هزینه

تغلیظ میدوک
34120000 : هزینه

نتغلیظ سونگو
15290000 : هزینه

اسید سولفوریک
1376000 : هزینه

نکاتد سونگو
21450000 : هزینه 1

رمیلیون سنگ سولفو7
هزار کنسانتره110

رمیلیون سنگ سولفو11
هزار کنسانتره150

هزار کنسانتره70

هزار کاتد3

رمیلیون سنگ سولفو7
هزار کنسانتره100

هزار کنسانتره300

هزار کنسانتره180

هزار کنسانتره150

هزار360
اسید سولفوریک

هزار کاتد100

تن

تن

تن

تن

تن

تن

تن

تن

تن

تن

درصد 
پیشرفت



65%

40% 43%

80%

50%

56% 53%
66%

35%
60% 57%

20%

50%

44% 47%
34%
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:شرکتروند عملیاتی

36,542,323 70,138,442 88,320,230 103,683,798

224,015,690

422,406,136

809,467,601

397,262,305

25,262,989 44,993,325 47,611,195 48,342,280
83,954,712

135,620,150

273,299,376
162,134,041

۰

۱۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۲۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۳۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۴۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۵۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۶۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۷۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۸۰۰,۰۰۰,۰۰۰

۹۰۰,۰۰۰,۰۰۰

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401شش ماهه 

ال
 ری

ون
یلی

م

31% 36% 46% 53% 63% 68% 66% 59%

فملی

مقایسه فروش 
صادراتیو داخلی

54% 53%
40%

73% 73%
88% 91% 91%

22% 27%
37%

5%
17%

3% 1% 1%

24% 20% 23% 22%
10% 9% 8% 9%

حاشیه سود ناخالص

، کاتددرصد فروش 
سایرو کنسانتره

فروش
بهای تمام شده
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:صادراتیو داخلینرخ فروش کاتد مس 

18% 18% 19% 16%

22% 25% 29% 30%

15%
18% 15% 12%

9%
7% 6% 16%

28% 24% 24% 24%

1397 1398 1399 1400
هزینه باطله برداری معادن حقوق و عوارض دولتی مواد و قطعات مصرفی (آب و برق و سوخت)انرژی استهلاک سایر

فملی

۱۸۰ ۱۹۱ ۲۷۸
۴۶۶

۶۹۰ ۱,۳۱۵

۲,۳۱۳
25662592 2450

2539
2314 2261

2329 2384 2370

۱۶۶ ۱۷۷ ۲۷۰ ۳۱۱
۶۷۴

۱,۴۲۱

۲,۳۴۸
2684 2781 2845

2678
2865

2554
2291

2786
2582

۰

۵۰۰

۱,۰۰۰

۱,۵۰۰

۲,۰۰۰

۲,۵۰۰

۳,۰۰۰

۳,۵۰۰

ال
 ری

ون
یلی

م

:هزینه سربار شرکت به تفکیک

دولتینرخ عوارض محصول
10% کاتد
11% کنسانتره

:1400هزینه فروش، اداری و عمومی سال 

سایر
45%

هزینه پاداش 
و سنوات 

15%

هزینه آلایندگی
14%

حقوق و دستمزد 
9%

5هزینه تبصره 
43ماده
7%

هزینه حمل و 
بارگیری

6%

اکچوئری 
4%
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:مفروضات تحلیل

1403 1402 1401 1400 واحد مفروضات

364,918 319,747 298,766 285,012 تن د مقدار تولید کات
فملی

500,000 350,000 300,000 232,000 ریال نرخ دلار 

40% 50% 50% 40% درصد نرخ تورم 

9,000 8,300 8,300 9,643 دلار جهانیمس

110% 110% 110% 103% درصد ه کاتد فملی بنرخ
مس جهانی

 است1401ماه باقی مانده از سال 3ماه وارد تحلیل شده است و این مفروضات برای 1401آذرتا پایان فرض اصلی این است که اعداد واقعی.

برآورد فملی

طرح ها بر اساس برنامه پروژه های آورده شده در فایل در نظر گرفته شده است.

ر مس جهانی بر اساس اجماع های منتشر شده موسسات بررسی شده در فایل د
.نظر گرفته شده است

110ی  با توجه به فرمول جدید محاسبه قیمت کاتد نرخ کاتد فملی به مس جهان
.درصد در نظر گرفته شده است

 ی این نکته حائز اهمیت است که شرکت فملی خیلی تحت تاثیر بحث انرژ
.نیست

ودفرض بر این است که از کاتد صادراتی شرکت عوارض مالیاتی دریافت نش.
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:صورت سود و زیان فملی

برآورد فملی

1403 1402 1401 1400 صورت سود و زیان
درآمدهای عملیاتی  809,467,601 816,607,383 1,157,088,217 2,038,508,342

(836,548,236) (530,722,423) (358,222,406) (273,299,376) بهای تمام  شده 
درآمدهای عملیاتی 

سود ناخالص  536,168,225 458,384,978 626,365,794 1,201,960,106

(168,131,898) (115,609,375) (77,751,145) (55,738,607) هزینه  فروش، اداری و 
عمومی 

54,928,133 16,744,795 24,140,799 (6,552,197) اقلام عملیاتی سایر 

سود عملیاتی  473,877,421 404,774,631 527,501,214 1,088,756,342

(791,043) (719,130) (653,755) (170,023) هزینه های مالی 

تی غیرعملیاسایر اقلام  43,015,384 34,602,937 43,315,887 53,905,416

سود سرمایه گذاری 510,716 2,901,439 617,966 679,763

سود قبل از مالیات  517,233,498 441,625,252 570,715,938 1,142,550,478

(36,648,282) (18,306,201) (14,165,507) (16,590,706) مالیات 

خالص ( زیان)سود  500,642,792 427,459,745 552,409,737 1,105,902,196

2,765 1,381 1,069 1,252 (EPS) سود هر سهم

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

285,000

882

350,000400,000

1,2971,617 8,000

1,1091,5761,936 9,000

1,3371,8552,225 10,000

:1402تحلیل حساسیت سود 

دلار
مس

تحلیلی P/E

5,66

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

ریال28

درصد تغییر در حقوق معدنی1تغییر سود به ازای هر 
ریال21
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:مس شهید باهنرکلیات شرکت 

ظرفیت واحد ها

نورد
اکستروژن

تن

33،800
22،300

گروه مالی شهرصدر تامین

فباهنر
1%%1

سایرآتیه خواهان

%22 76%

فباهنر

سرمایه

میلیارد تومان262.5

ارزش بازار 

همت8.4

P/E ttm

6.75

درصد تقسیم سود

91%

شناوری

23%

47% 63%
93% 83% 84%

54%
90% 90% 95% 101% 91%

ددرصد تقسیم سو

58 56 46 52 41 211 296 297

1083

2429

4955

0
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(بر اساس آخرین سرمایه)سود به ازای هر سهم 

49% 48%
51%

57% 58%

43% 45% 42%
35% 35%

8% 7% 7% 8% 7%

1397 1398 1399 1400 1401شش ماه 

:خدماتو برنجی، مسیدرصد محصولات 

12،500لوله مسی
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:شرکتروند عملیاتی

4,219,571 5,514,682 6,144,224
9,964,774

13,340,019

30,782,097

55,718,696

31,529,490

3,864,060 4,824,604 5,010,377
8,409,233 10,062,911

22,792,814

40,004,467

23,092,426

0

10000000

20000000

30000000

40000000

50000000

60000000

1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401شش ماهه 

ال
 ری

ون
یلی

م

8%
13%

18% 16%

25% 26% 28% 27%

فباهنر

مقایسه فروش 
صادراتیو داخلی

خدمات هم داخلی حساب گردید

50% 52% 54%
49% 52%

15% 13% 12% 13% 15%

27% 28% 27% 30%
25%

8% 7% 7% 8% 7%

حاشیه سود ناخالص

انواع تسمه و ورق
انواع لوله

انواع مقاطع
خدمات

فروش
بهای تمام شده

96.0% 96.0% 93.0% 81.0% 87.0%

4% 4% 7% 19% 13%
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:داخلی و صادراتیبرنجی و مستسمه نرخ فروش 

58%
46% 51% 46%

20%
33% 28%

28%

6% 9% 14%
9%

7% 5% 3% 14%
9% 7%

4% 4%

1397 1398 1399 1400
حقوق و دستمزد  سایر مواد مصرفي  انرژي  استهلاک 
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:هزینه سربار شرکت به تفکیک

:1400هزینه فروش، اداری و عمومی سال 

حقوق و دستمزد 
39%

ساير 
36%

حمل و نقل 
22%

استهلاک 
1%

تبليغات 
1%
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تسمه مس صادراتی
تسمه برنجی صادراتی

تسمه مس داخلی
تسمه برنجی داخلی
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:مفروضات تحلیل

1402 1401 1400 واحد مفروضات

350,000 300,000 232,000 ریال نرخ دلار 

50% 50% 40% درصد نرخ تورم 

8,300 8,300 9,643 دلار جهانیمس

16,700 15,193 15,322 تن مقدار تولیدات
مسی فباهنر

21,400 20,718 20,008 تن تولیدات مقدار
برنجی فباهنر

3,000 3,000 3,224 دلار روینرخ

برآورد فباهنر

 است1401ماه باقی مانده از سال 3ماه وارد تحلیل شده است و این مفروضات برای 1401آذرفرض اصلی این است که اعداد واقعی تا.

1402 1401 1400 صورت سود و زیان
درآمدهای عملیاتی  55,718,696 67,921,262 92,271,740

(73,929,876) (53,571,249) (40,004,467) بهای تمام  شده 
درآمدهای عملیاتی 

سود ناخالص  15,714,229 14,350,013 18,341,864

(1,489,147) (997,085) (665,558) هزینه  فروش، اداری و 
عمومی 

اقلام عملیاتی سایر  393,810 1,251,650 899,046

سود عملیاتی  15,442,481 14,604,578 17,751,763

(1,986,445) (1,805,859) (1,200,546) هزینه های مالی 

209,400 189,636 (1,131) تی غیرعملیاسایر اقلام 

سود سرمایه گذاری 1,799 1,979 2,177

سود قبل از مالیات  14,242,603 12,990,333 15,976,895

(1,385,153) (1,126,227) (1,234,795) مالیات 

خالص ( زیان)سود  13,007,808 11,864,107 14,591,742

5,559 4,520 4,955 (EPS) سود هر سهم

2,625,000 2,625,000 2,625,000 سرمایه 

330,000

3,990

350,000400,000

4,9177,235 8,000

6,0067,0559,679 9,000

8,0229,19412,122 10,000

:1402تحلیل حساسیت سود 

دلار
مس

تحلیلی P/E

5,83
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