
 
 

  

 سبدگردان نوين نگر آسيا

 تحليل شركت فرآوري مواد معدني ايران
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صنعتدرباره   

 شود.صنايع فلزي، خودرو و نظامي استفاده ميهاي خشك و از آلياژ آن در ترين موارد مصرف روي در صنعت گالوانيزاسيون و صنايع ساختماني است؛ از ورق آن براي ساخت باطريدر ايران مهم

باشد، همچنين از نظر توليد شمش روي جايگاه ششم و از نظر توليد سرب جايگاه پنجم را در آسيا دارا ايران چهارمين توليدكننده بزرگ ماده معدني سرب و روي در آسيا بعد از چين، قزاقستان و هند مي
رسد. هم اكنون ايران هاي جهاني نيز نميدرصد ذخاير خاك سرب و روي دنيا در ايران شناسايي شده، اما آنچه در كشور توليد و صادر مي شود حتي به يك درصد نسبت ٩است. در حال حاضر بيش از 

  .تن در سال ارتقا خواهد يافت ٣٠٠،٠٠٠اين ميزان به  ١٤٠٤ت گرفته تا سال كارخانه كوچك توليد مي كند و براساس برنامه ريزي هاي صور ٤٥كارخانه بزرگ و  ٧هزار تن روي در  ١٦٠سالانه در حدود 

 
 .ر همزمان مي توانند مورد استفاده قرار گيرندتوليد شمش روي در ايران به طور مستقيم از خاك اكسيده بوده و با توجه به تكنولوژي به كار رفته، خاك فرآوري شده و فرآوري نشده به طو

ايط خاك، به طور كلي و با توجه به شر يد شمش در ايران از ابتدا به صورت تلفيقي از تكنولوژي انگليسي و بلژيكي مي باشد كه موسوم به روش هيدرومتالوژي مي باشد كه به تدريجتكنولوژي غالب تول
  شده است. بومي

  

ترين و روي پس از آلومينيوم و مس، به عنوان مهم
شود و در دسته ترين فلز غيرآهني شناخته ميپرمصرف

گيرد.فلزات سنگين قرار مي  

قابليت تركيب فلز روي با ساير فلزات، موارد مصرف آن 
را متعدد نموده و استفاده از آن در سطح جهان را 

افزايش داده است. براي مثال تركيب روي با آهن به 
علت مقاومت بالايي كه دارد به عنوان پوشش انواع ورق 

شود. تركيب روي به و تجهيزات تاسيساتي استفاده مي
ترين دهد كه عمدهبرنج را تشكيل ميهمراه مس آلياژ 

مصرف آن در صنايع نظامي و تسهيلاتي، برق و 
.باشدالكترونيك، خودرو و ساير قطعات مي  



 
 

 

 معادن سرب و روي كشور

ميليون تن برآورد  ١٦٩,٨٨لي آنها برابر با ميليون تن و ذخيره احتما ٦٥,٤٤واحد معدني روي در كشور به ثبت رسيده است كه ذخيره قطعي آنها برابر  ٦٠٠با توجه به آمار و اطلاعات موجود، تا كنون 
.مي گردد  

   

 يقرار م يمعادن فعال كـه مـورد بهره بردار نيب در
معـدن  نيمعـدن انگـوران نـه تنهـا بـزرگتـر رنـد،يگ

شود بلكه در نوع خود  يمحسوب م ـرانيا يرو
باشد كه  يم ـزين انـهيخاورم يمعـدن رو نيبزرگتر

به  ٤معدن  نيدر ا يبه مواد معدن ينسبت باطله بردار
معادن  تياست. مالك رينظاست كه در نوع خود كم  ١
بوده كه استحصال خاك و فروش آن  يدولت رانيا يرو

 مانكارانيه پبار به صورت مناقصه، ب كيهر چند سال 
از  ـكيشود. هر  يواگذار م يو خصوص يمختلف دولت

مصـوب از طـرف  مـتيبـا توجـه بـه ق مانكـارانيپ
بـه  يبنـد هيخاك را به صـورت سـهم ع،يوزارت صنا

واحدها پس  ـنيداده و ا ـليتحو يفـرآور يحـدهاوا
 ديكارخانجات تول ليكنسانتره را تحو ،ياز فرآور

دهنـد. يشمش مـ  



 
 
 

  چشم انداز فلز روي

  ي داشته اند:روسه موردي در سال هاي اخير نقش بسيار مهمي در افزايش قيمت عرضه و تقاضا نقش دارند، ولي محرك هاي زيادي در در مورد اين فلز ميتوان گفت 

  ١٩.اختلال در عرضه كنسانتره روي به دليل تعليق معادن بزرگ روي در نتيجه همه گيري كوويد ١

  معادنچين و تعطيلي  .محدوديت هاي زيست محيطي مداوم در٢

  .بهبود سطح مصرف روي به دليل افزايش ساخت و سازها در چين٣

  

ها ميشود با توجه به همه عوامل صعودي و نزولي، قيمت  از طرفي در سال جاري سياست هاي انقباطي آمريكا و اروپا مهمترين عامل نزولي قيمت روي و ساير كاموديتي ها به شمار ميرود كه پيش بيني
  دلار تا پايان سال باقي بماند. ٣٠٠٠روي در كوتاه مدت در محدوده 

  سال  ١٧ميانگين توليد طي  نرخ رشد توليد كاهش يافته است ولي در بلند مدت توليد اين فلز همواره افزايشي بوده است به طوريدهد در سال هاي اخير  نمودار نشان ميطور كه در مورد توليد همان
  تجربه كرده است.درصدي را  ٣١توليد افزايش  ٢٠٠٤نسبت به  ٢٠٢٠كه در سال  تن بوده است هزار١٢٤٤٩

  

  

  

  

  

  

  

  

  



 
 

  

 فرآوري مواد معدني ايران  شركت شركت تحليل

 تاريخچه شركت

  .به سهامي عام تبديل گرديد١٣٧٩  تاسيس و در مجمع عمومي فوق العاده مورخ اول دي ماه سال ١٣٧٠ وري مواد معدني ايران در تاريخ سي مهرماه سالشركت فرآ

  .باشدهزار تن در سال مي ١٦درصد در سه شيفت كاري معادل  ٩٩,٩٦ظرفيت اسمي توليد اين شركت با خلوص  هاي توسعه معادن روي ايران است.فرآور يكي از زيرمجموعه

، وضعيت و كشش بازار بر اساس نرخ بازار آزاد در چهارچوب سياست گذاري شركت انجام مي گردد. همچنين فروش محصولات داخلي بر اساس  LMEشركت بر اساس نرخ هاي جهاني  صادراتيفروش 
 نرخ مندرج در بورس كالا و توافق با خريدار تعيين مي گردد.

 فرآيند توليد شركت

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

(ضايعات توليدي) كه از سنوات قبل در شركت موجود مي باشد استفاده مي گردد كه اين امر منتج به كاهش  خاك مناسب، استفاده از كيك ليچدر سال هاي اخير با توجه به عدم دسترسي شركت به 
 توليد در شركت شده است.



 
 

  

  مهم ترين ريسك ها :

  

  تغييرات نرخ ارز،نرخ سود و اثرات آن بر شركت

رخ جهاني مستقيمي را متوجه اين بنگاه اقتصادي و بنگاه هاي مي نمايد، نرخ تهيه مواد اوليه اصلي و نرخ فروش محصول رابطه مستقيمي با تغييرات نتغييرات نرخ جهاني روي و نرخ تسغير ارز اثرات 
  روي و تغييرات نرخ ارز دارد و به همين دليل قيمت تمام شده و بهاي فروش محصول را تحت تاثير خود قرار داده است.

  رزشتغييرات زنجيره ا

ي دارند ولي به جهت غير متعادل بودن اقتصاد شركت هاي توليد كننده آلياژهاي فلزي در حال حاظر به جهت نياز داخلي به محصولات آن ها، تقاضاي خوبي از شركت هاي توليد كننده شمش رو
  با اهميتي اين صنعت را تهديد ميكنند كه عبارتند از:جهاني و اقتصاد داخلي علي الخصوص در رابطه با صدور بخشنامه هاي صادراتي متنوع، ريسك هاي 

  ريسك هاي ناشي از عرضه مواد اوليه مناسب و درخور براي توليد كنندگان

  مل هاي انرژي در قيمت تمام شده محصولاتاريسك ناشي از افزايش ح

  د.ريسك ناشي از مواجهه اقتصاد هاي جهاني، در شرايطي كه اقتصاد هاي ايران تحريم مي باش

  كالا در داخل ريسك ناشي از عرضه مواد اوليه گران بر خلاف نرخ هاي بازار جهاني توسط فروشندگان

  ك ناشي از كاهش تقاضاي داخلي به دليل عرضه بيش از تقاضا،ناشي از عدم امكانات صادراتسري

 به داخل كشورريسك ناشي از دست دادن بازار هاي صادراتي به دليل عدم انتقال ارز حاصل از صادرات 

 

نسبت به تهيه و تحويل سهميه براي شركت هاي توليد كننده در اين  ١٤٠٠سال گذشته، از سال  ٢٥اينكه شركت تهيه و توليد مواد معدني ايران عليرغم روال و تعهد  قابل ذكر استمورد مهمي كه 
به صورت مزايده اي در بورس كالا عرضه مي كند كه تاثير بسزايي در روند بالا رفتن بهاي تمام شده محصول نهايي  صنعت منجمله شركت فرآوري مواد معدني ايران استنكاف ورزيده و محصول خود را

  .(شمش روي) شركت هاي توليدي داشته است

 

 



 
 

  
  بررسي سودآوري فرآوري

  مفروضات ارزشگذاري

  

  
  
  
  
  

  مفروضات فروش

  ١٤٠١تحليلي   ١٤٠٠سه ماهه   ١٤٠٠  ١٣٩٩  ١٣٩٨  شرح
  %٢٨  %٧  %٢٨  %٣٩  %٤٨  نسبت توليد به ظرفيت اسمي

  %١٠٠  %٤٥  %١٢٥  %٦٨  %٦٠  نسبت فروش به توليد
  

  ١٤٠١تحليلي   ١٤٠٠سه ماهه   ١٤٠٠  ١٣٩٩  ١٣٩٨  شرح

فروش مقدار تركيب 
  و صادراتيداخلي 

  %٩٥  %١٠٠  %٩٥  %١٠٠  %٦٨  شمش داخلي

  %٥  %٠  %٥  %٠  %٣٢  شمش صادراتي

  
  جدول مبلغ فروش

  ١٤٠١تحليلي   ١٤٠٠سه ماهه   ١٤٠٠  ١٣٩٩  ١٣٩٨  شرح

  فروش داخلي
 ٣,٧٤٤,٥٦٧ ٤٥٥,٦٦٢ ٣,٧٠٩,٦٢٩ ١,٩٠٢,٢٨٠ ٨١٢,٨٥٢  شمش روي

 ١٤١,٤٣٣  ١٢٢,٩٨٥    فروش كارمزدي
 ١٩٣,٣٨٤  ٢٠٦,٩٤٤  ٣٧٠,٢٤٠  شمش روي  فروش صادراتي

 ٤,٠٧٩,٣٨٣ ٤٥٥,٦٦٢ ٤,٠٣٩,٥٥٨ ١,٩٠٢,٢٨٠ ١,١٨٣,٠٩٢  جمع فروش
  

  ١٤٠١تحليلي   شرح

  ٣٣٠٠  نرخ روي جهاني(دلار)

  ٣٠٠٠٠٠  نرخ دلار آزاد(ريال)
  %٣٥  نرخ تورم

  %٤٠  افزايش نرخ انرژي



 
 

  
 صورت سود و زيان

  
  

  ١٤٠١تحليلي   ١٤٠٠سه ماهه   ١٤٠٠  ١٣٩٩  ١٣٩٨  شرح

 ١,٩٠٢,٢٨٠ ٤,٠٧٩,٣٨٣ ٤٥٥,٦٦٢ ٤,٠٣٩,٥٥٨ ١,٩٠٢,٢٨٠  فروش
بهاي تمام شده كالاي فروش 

  رفته
(١,٠٥٧,٢٤٧) (٢,١٠٧,٩٣٩) (٢١٧,٨١٤) (٢,٤٣٣,٠٤٧) (١,٠٥٧,٢٤٧) 

 ٨٤٥,٠٣٣ ١,٦٤٦,٣٣٧ ٢٣٧,٨٤٨ ١,٩٣١,٦١٩ ٨٤٥,٠٣٣  سود (زيان) ناخالص
هزينه هاي عمومي, اداري و 

  تشكيلاتي
(٥٤,٤٣٤) (١٣٠,٣٧٧) (٤٣,٨٦٣) (٢٤٨,٦١٩) (٥٤,٤٣٤) 

خالص ساير درآمدها (هزينه 
  ها) ي عملياتي

(٢٤٠) (٢٣٩) (٦١) (٢٣٩) (٢٤٠) 

 ٧٩٠,٣٥٩ ١,٣٩٧,٤٧٩ ١٩٣,٩٢٤ ١,٨٠١,٠٠٣ ٧٩٠,٣٥٩  (زيان) عملياتيسود 
 (٨٠٣) (٢,٧٥٨) (٢,٧٥٨) (٧,١٤٢) (٨٠٣)  هزينه هاي مالي

خالص درآمد (هزينه) هاي 
  متفرقه

٧٢,٠١١ ٥٩,٥٣٥ ١,٥٦٦ ٥٨,٩٥٤ ٧٢,٠١١ 

سود (زيان) قبل از كسر 
  ماليات

٨٦١,٥٦٧ ١,٤٥٤,٢٥٦ ١٩٢,٧٣٢ ١,٨٥٢,٨١٥ ٨٦١,٥٦٧ 

 (١٦٨,٤٣٧) (٢٩٠,٨٥١) (٣٨,٥٢٣) (٢٥٦,٩٩٧) (١٦٨,٤٣٧)  ماليات
 %٢٠- %٢٠- %٢٠- %١٤- %٢٠-  نرخ ماليات

سود (زيان) خالص پس از 
  كسر ماليات

٦٩٣,١٣٠ ١,١٦٣,٤٠٥ ١٥٤,٢٠٩ ١,٥٩٥,٨١٨ ٦٩٣,١٣٠ 

سود هر سهم پس از كسر 
 ماليات

١,٧٦٣ ٢٣٤ ٢,٤١٨ ١,٠٥٠ ٤٥٠ 

 ٦٦٠,٠٠٠ ٦٦٠,٠٠٠ ٦٦٠,٠٠٠ ٦٦٠,٠٠٠ ٦٦٠,٠٠٠  سرمايه
  
 
  



 
 

  
  فرآور شركت ارزشگذاري

  

 

 

 

  

  حساسيتتحليل 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

روي جهاني ، قيمت سهم ميتواند در در صورت  بالا رفتن قيمت دلار و  اما آن است ياز ارزش ذات شيب با مفروضات ذكر شده سهم فعلي متيشده ق ينيب شيبا توجه به سود پ

 محدوده ارزندگي قرار گيرد.

ش نسبي هر سهمزار قيمت فعلي هر سهم  ارزش گذاري مفروضات 

٨,٥ ١٤٩٨٥ ٢١٢٥٠ P/E 
(بدون فروش موجودي  P/Eروش 

 آخر دوره)

 ١ ٣٠١٥ P/E  روشP/E (موجودي آخر دوره)  

   P/Eروش  در صورت فروش موجودي آخر دوره ١٨٠٠٠ 

 نرخ روي جهاني

نرخ دلار
  

٤,٠٠٠ ٣,٦٠٠ ٣,٥٠٠ ٣,٤٠٠ ٣,٣٠٠ ٣,٢٠٠ ٣,١٠٠ ٣,٠٠٠ ٢,٩٠٠ ٢,٨٠٠ ١,٧٦٣ 

٢,٣٥١ ١,٩١٧ ١,٨٠٨ ١,٦٩٩ ١,٥٩١ ١,٤٨٢ ١,٣٧٣ ١,٢٦٥ ١,١٥٦ ١,٠٤٧ ٢٨٥,٠٠٠ 

٢,٤٢٢ ١,٩٨٠ ١,٨٦٩ ١,٧٥٩ ١,٦٤٨ ١,٥٣٧ ١,٤٢٧ ١,٣١٦ ١,٢٠٦ ١,٠٩٥ ٢٩٠,٠٠٠ 

٢,٤٩٣ ٢,٠٤٣ ١,٩٣٠ ١,٨١٨ ١,٧٠٥ ١,٥٩٣ ١,٤٨٠ ١,٣٦٨ ١,٢٥٥ ١,١٤٣ ٢٩٥,٠٠٠ 

٢,٥٦٤ ٢,١٠٦ ١,٩٩٢ ١,٨٧٧ ١,٧٦٣ ١,٦٤٨ ١,٥٣٤ ١,٤٢٠ ١,٣٠٥ ١,١٩١ ٣٠٠,٠٠٠ 

٢,٦٣٤ ٢,١٦٩ ٢,٠٥٣ ١,٩٣٦ ١,٨٢٠ ١,٧٠٤ ١,٥٨٧ ١,٤٧١ ١,٣٥٥ ١,٢٣٩ ٣٠٥,٠٠٠ 

٢,٧٠٥ ٢,٢٣٢ ٢,١١٤ ١,٩٩٦ ١,٨٧٧ ١,٧٥٩ ١,٦٤١ ١,٥٢٣ ١,٤٠٥ ١,٢٨٦ ٣١٠,٠٠٠ 

٢,٧٧٦ ٢,٢٩٥ ٢,١٧٥ ٢,٠٥٥ ١,٩٣٥ ١,٨١٥ ١,٦٩٥ ١,٥٧٤ ١,٤٥٤ ١,٣٣٤ ٣١٥,٠٠٠ 

٢,٨٤٦ ٢,٣٥٨ ٢,٢٣٦ ٢,١١٤ ١,٩٩٢ ١,٨٧٠ ١,٧٤٨ ١,٦٢٦ ١,٥٠٤ ١,٣٨٢ ٣٢٠,٠٠٠ 

٢,٩١٧ ٢,٤٢١ ٢,٢٩٧ ٢,١٧٣ ٢,٠٥٠ ١,٩٢٦ ١,٨٠٢ ١,٦٧٨ ١,٥٥٤ ١,٤٣٠ ٣٢٥,٠٠٠ 

٢,٩٨٨ ٢,٤٨٤ ٢,٣٥٩ ٢,٢٣٣ ٢,١٠٧ ١,٩٨١ ١,٨٥٥ ١,٧٢٩ ١,٦٠٤ ١,٤٧٨ ٣٣٠,٠٠٠ 

٣,٢٧١ ٢,٧٣٧ ٢,٦٠٣ ٢,٤٧٠ ٢,٣٣٦ ٢,٢٠٣ ٢,٠٦٩ ١,٩٣٦ ١,٨٠٢ ١,٦٦٩ ٣٥٠,٠٠٠ 



 
 

 

  تحليل تكنيكال

  

  

  تومان است. ٢٧٠٠و دومين مقاومت محدوده  ٢٣٠٠مت آن محدوده اولين مقاو تومان حمايت قوي تاريخي دارد ، ١٩٠٠سهم روي محدوده 

  

  

 

  


