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تحلیل شرکت مس شهید باهنر

1401دی 

(فباهنر)
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بررسیمعرفی شرکتمعرفی صنعت
صورت های مالی
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فرایند تولید محصولات مسی

کنسانتره مس (آند)مس ذوب شده  (کاتد)مس پالایش شده 
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فرایند تولید محصولات مسی

(کاتد)مس پالایش شده  محصولات مسی
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مدل کسب و کار فباهنر

مس کاتدی

شمش روی محصولات برنجی 45%

محصولات مسی 55%

خرید 93%

کارمزدی 7%
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جایگاه در صنعت مس ایران
معدن مس

کارخانه ذوب مس

فباهنر

1365: تاسیس
هزار تن64: کارخانه ذوب و ریخته گری
کارخانه نورد

کارخانه اکستروژن و کشش
کارخانه لوله زنی
کارخانه سکه زنی 
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محصولات نورد
محصولات اکستروژن57%

33%

محصولات لوله مسی
10%

محصولات فباهنر
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کاربرد محصولات مسی

سیستم ارتینگ

برقگیری

اتصالات برقی

سقف ها، ناودان ها، سرریزها، طاق ها، روکش دیوارها و انواع اتصالات ساختمانی معماری
قطعات داخلی سنسورها و لوازم برقی اتومبیل ها  خودروسازی

... تولید کف پوش ها، روکش دیوارها، عایق بخش های در معرض هوا مانند لوله ها و ساختمان
لایه عایق کاری لوله کشی

مبدل های حرارتی و ماشین آلات چاپ مسی و پوشش انواع مخازن از جمله مخازن تخمیر صنایع
یتصالات فرکانس بالا یا فرکانس پایین، مدارهای چاپی و اتصال و انتقال جریانات تراشه های سیلیکونی در مدارهای الکترونیک الکترونیک

عایق های لوله ، صفحات کندانسور، فیلتر و پمپ ها و ظروف نگهداری مواد خورنده خطوط انتقال انرژی و پتروشیمی

(گرمایش، سرمایش و تهویه هوا) HVACخطوط آبرسانی و خطوط مبرد در سیستم های
خطوط اصلی آب و تاسیسات زیرزمینی

حفاظت از آتش سوزی و خوردگی

22برق

14لوازم مصرفی

ماشین آلات
14

23ساخت و ساز

13گرمایش و سرمایش

8حمل و نقل
6سایر

مصرف مس به تفکیک بخش ها
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کاربرد محصولات برنجی

لامپ و سایر وسایل نوری• دکوراسیون داخلی•

سازهای موسیقی• ساخت قاشق•

جواهرسازی• کتری•

ساخت انواع شیرآلات• سماور•

کاربرد در نیروگاه ها• رادیاتورسازی خودرو•

(خازن) تجهیزات مبدل حرارتی• لوسترسازی•

تجهیزات تولید اکسیژن• صنعت نفت•
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معرفی معرفی صنعت
شرکت

بررسی
صورت های مالی
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ترکیب سهامداران

:سرمایه فعلی شرکت
میلیارد تومان263

فباهنر

مدیریت سرمایه 
آتیه خواهان

گروه مالی شهر

1% 1%

سایر سرمایه گذاری
صدر تامین

76%22%
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ترکیب هیئت مدیره

عضو هیئت مدیره عضو هیئت مدیره عضو هیئت مدیره نائب رئیس هیئت مدیره
و مدیرعامل رئیس هیئت مدیره

- - محمدجواد
مقصودی

مجید
ضیائی

علیرضا
علینقی پور

فرآورده های نسوز ایران توسعه معادن پارس تامین
نماینده

صنایع خاک چینی ایران
نماینده

سرمایه گذاری صدرتامین
نماینده

فرآورده های نسوز ایران
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وضعیت بازار و معاملات فباهنر
بازدهی از کف 

1401:
درصد60

99ریزش 
درصد50

ت بازگشت به قیم
99تابستان 
1400در شهریور 
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وضعیت بازار و معاملات فباهنر

بازدهی

میانگین ارزش معاملات
(میلیارد تومان)

آخرین قیمت
تومان3100

ارزش بازار
میلیارد تومان7900

میلیارد تومان11یک ماه

میلیارد تومان6شش ماه

بتا
0.89

همبستگی با بازار
درصد63

همبستگی مثبت و منفی با بازار
درصد70

شاخص فملی فباهنر بازده
۱۳ ۱۹ ۲4 ماه۱
۲۱ ۵۲ ۴۶ ماه۳
7 ۲۷ ۲6 ماه۶
۱۶ ۱۴ ۳2 سال۱
۳۱۷ ۵۲۵ ۴۴۰ سال۳
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معرفی شرکت

بررسی 
صورت های 

سود آوریبررسی مالی
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دارایی ها-ترازنامه 
دارایی جاری

میانگین 5 سالهشش ماهه 14001401شرح

%6%6%3موجودی نقد
%0%0%0سرمایه گذاری کوتاه مدت

%18%16%20حسابها و اسناد دریافتنی تجاری
%74%75%75موجودی مواد و کالا
%3%2%2پیش پرداخت ها

ترکیب دارایی جاری شرکت

97%

496 551 697 1,219
2,587

5,075 5,902

1395 1396 1397 1398 1399 1400 شش ماهه 
1401

دارایی جاری دارایی بلند مدت

شش ماهه 139813991400(میلیارد تومان)دارایی 
1401

 391 125 200 111موجودی نقد

 943 1,000 406 239ادریافتنی های تجاری و سایر دریافتنی ه

 4,301 3,677 1,763 733موجودی مواد و کالا

 128 120 95 25پیش پرداخت ها

1,1082,4634,9225,764جمع داراییهای جاری

 112 107 79 65داراییهای ثابت مشهود

 23 43 43 44سایر دارایی ها

111124152138جمع داراییهای غیرجاری

1,2192,5875,0755,902جمع داراییها
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ساختار سرمایه

بدهی
75%

حقوق صاحبان سهام
25%

تومان393: ارزش دفتری

تومان283: سود انباشته

میلیارد تومان 2458تصویب 
افزایش سرمایه از محل تجدید 

ارزیابی دارایی ها
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بدهی ها-ترازنامه 
%99بدهی جاری

341 348 485 793 1,680
3,474 4,871

1395 1396 1397 1398 1399 1400 شش ماهه 
1401

بدهی جاری بدهی بلند مدت

میانگین 5 سالهشش ماهه 1400شرح
%51%39%61حسابها و اسناد پرداختنی تجاری

%6%7%3پیش دریافت ها
%4%2%3ذخیره مالیات بر درامد

%12%24%1سود سهام پیشنهادی و پرداختنی
%26%27%30حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

ترکیب بدهی های جاری شرکت

شش ماهه 139813991400(میلیارد تومان)بدهی 
1401

 1,886 2,092 1,052 407پرداختنی های تجاری و سایر پرداختنی ها

 340 109 137 60پیش دریافتها

 110 113 117 63ذخیره مالیات بر درامد

 1,148 21 17 61سود سهام پیشنهادی و پرداختنی

 1,313 1,031 290 161حصه جاری تسهیلات مالی دریافتی

 0 56 36 20ذخایر

7721,6503,4244,798جمع بدهیهای جاری

 74 50 30 21ذخیره مزایای پایان خدمت

21305074جمع بدهیهای غیر جاری

7931,6803,4744,871جمع بدهیهای جاری و غیر جاری
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(میلیارد تومان)تغییرات صورت سود و زیان 
شش ماهه 13931394139513961397139813991400شرح

1401
 3,153 5,572 3,078 1,334 996 614 551 422 617فروش

(2,309)(4,000)(2,279)(1,006)(841)(501)(482)(386)(575)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 844 1,571 799 328 156 113 69 36 42ناخالص( زیان)سود 

(44)(67)(43)(20)(18)(16)(12)(12)(10)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
 17 39 26 24(2) 3 5 3(1)ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 816 1,544 781 331 135 100 62 27 31عملیاتی( زیان)سود 
(95)(120)(78)(17)(29)(27)(21)(43)(34)هزینه های مالی

 4 0 27 19(4) 19 22 26 17خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی
 726 1,424 730 332 103 92 62 11 14خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(115)(123)(93)(48)(25)(15)(7)--مالیات
 611 1,301 638 284 78 78 55 11 14خالص( زیان)سود 

 233 496 243 108 30 30 21 4 5(تومان)سود هر سهم پس از کسر مالیات 
 263 263 113 113 113 113 90 90 45سرمایه

شش ماهه 13931394139513961397139813991400شرح
1401

%27%28%26%25%16%18%13%8%7حاشیه سود ناخالص
%26%28%25%25%14%16%11%7%5حاشیه سود عملیاتی
%20%23%21%21%8%13%10%3%2حاشیه سود خالص
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اقلام صورت سود وزیان بر اساس درصدی از فروش

-82% -84% -75% -74% -72% -73% -76%

-120%

-100%

-80%

-60%

-40%

-20%

0%

20%

40%

١٣٩٦ ١٣٩٧ ١٣٩٨ ١٣٩٩ ١٤٠٠ 1401شش ماهه  ساله5میانگین 

مالیات

درآمد غیرعملیاتی

هزینه های مالی

سایر درآمد یا هزینه عملیاتی

هزینه های عمومی

بهای تمام شده 
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تغییرات حاشیه سود ناخالص شرکت

13%

18%
16%

25% 26%
28% 27%

10%
13%

8%

21% 21%
23%

20%

1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401شش ماهه 

حاشیه سود ناخالص

حاشیه سود عملیاتی

حاشیه سود خالص
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(تومان)تقسیم سود به ازای هر سهم 

20
63%

25
93% 12

83%
10

84%

33
54%

62
90%

62
90%

241
95%

570
101% 450

91%

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400



bshahrbwww.shahrb.ir 02123-88102201-23تهران، خیابان وزرا، کوچه هجدهم، پلاک

(میلیارد تومان)صورت جریان وجوه نقد چهار فصل اخیر 

528
3

2,424

9

-156 -30

-1,749

-801

372
346

229

نقد حاصل از 
عملیات شرکت

مالیات بر 
درامد 

پرداختنی

نقد  ناشی از 
فعالیتهای 

عملیاتی

واگذاری 
سرمایه گذاری 
ها و دارایی ها

پرداختی  
بابت سرمایه
گذاری ها و 

دارایی ها

سود دریافتی
سرمایه گذاری 

ها

جریان خالص 
ز وجه نقد قبل ا
فعالیتهای 
تامین مالی

ی وجوه دریافتن
حاصل از 
استقراض

پرداخت   بابت
اصل استفراض

سود پرداختی
ض بابت استقرا
و سهام 

سایر فعالیت
های تامین 

مالی

ات خالص تغییر
نقد دوره
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معرفی شرکت
بررسی شرکت و
سود آوریبررسی صورت های مالی
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(هزار تن)ظرفیت خطوط تولید فباهنر –مقدار تولید 

33.8

22.3

12.5

5

0

5

10

15

20

25

30

35

40

محصولات نورد محصولات اکستروژن لوله مسی سکه زنی
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(هزار تن)تولید و مصرف مس پالایش شده در کشور –مقدار تولید 

187
201

160

239
261

279
303

148 147
134

160 160 160 170

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

در ایران( کاتد)مقدار تولید مس پالایش شده  در ایران( کاتد)مقدار مصرف مس پالایش شده 
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صادرات مس و محصولات مسی کشور

36.5

11.5

2.6

14.2

10.0

1.9

0 10 20 30 40

کاتد مس

محصول مسی نیمه ساخته، 
آلیاژهای مس و محصولات نهایی

کنسانتره مس

هزار میلیارد تومان–مبلغ 

1401ماهه 8 1400

164

58

97

63

48

72

کاتد مس

محصول مسی نیمه ساخته، 
آلیاژهای مس و محصولات نهایی

کنسانتره مس

هزار تن–مقدار 

1401ماهه 8 1400
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(تن)ماهانه –مقدار تولید 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

تسمه و ورق مسی تسمه ورق برنجی مقاطع مسی لوله برنجی لوله مسی مقاطع برنجی مطلس
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(تن)ماهانه –مقدار تولید 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

3,500

4,000

تسمه و ورق مسی تسمه ورق برنجی مقاطع مسی لوله برنجی لوله مسی مقاطع برنجی مطلس
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(تن)پیش بینی –مقدار تولید 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

35,000

40,000

1391 1392 1393 1394 1395 1396 1397 1398 1399 1400 1401ماهه 9 ی پیش بین
1401

پیش بینی 
1402

تسمه و ورق مسی تسمه ورق برنجی مقاطع مسی لوله برنجی لوله مسی مقاطع برنجی

29,597 
27,688 

31,364 

27,005 

30,844 

27,154 
24,678 

27,570 

33,022 
35,377 

27,032 

36,526 36,526 
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تامین کنندگان

ملی صنایع مس ایران
90.0%

کالسیمین
2.0%

سایر
8.0%



bshahrbwww.shahrb.ir 02132-88102201-23تهران، خیابان وزرا، کوچه هجدهم، پلاک

قیمت مس

0

2000

4000

6000

8000

10000

12000

10/10/2006 7/6/2009 4/1/2012 12/27/2014 9/22/2017 6/18/2020 3/15/2023 12/9/2025

کرونا

تقاضای بعد از فروکش کردن 
همه گیری

مشکلات تعطیلی معادن
سیاست های انبساطی

کاهش تقاضای چین
بحران انرژی اروپا

سیاست های انقباضی

2008بحران 

صعود قیمت 
فلزات و ثبت قله 

های جدید

8400
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پیش بینی قیمت مس

9785: گلدمن ساکس

178کسری 
هزار تنی

پیش بینی رکود 
در اقتصادهای 

بزرگ دنیا

7300: بانک جهانی
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(دلار–هر تن )قیمت مس و روی 

1,910 2,188 1,849 
2,337 

3,035 2,737 2,398 2,401 
3,222 3,447 

2996 2800

7,167 
6,572 

5,260 5,118 

6,472 6,356 
5,925 

6,780 

9,617 
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مقایسه نرخ کاتد داخلی فملی و نرخ جهانی
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پیش بینی نسبت نرخ داخلی کاتد به قیمت پایه مس
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28500: دلار ادامه سال
30000: 1402دلار سال 
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(میلیون ریال-تن )پیش بینی قیمت کاتد و روی 
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LMEنسبت نرخ محصولات به نرخ مس 
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نرخ فروش دلاری هر تن از محصولات
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(  تن–میلیون تومان )نرخ فروش محصولات 

1397 1398 1399 1400 تاکنون1400
کارشناسی ادامه 

1401سال 
1402کارشناسی 
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مقاطع برنجی 36 46 82 123 136 139 180
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(میلیارد تومان)پیش بینی فروش شرکت 
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هزینه های تولید
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سایر درآمد ها و هزینه ها

:رشد هزینه حقوق و دستمزد
درصد55: 1401سال 
درصد35: 1402سال 

:تورم
درصد45: 1401سال 
درصد35: 1402سال 

:1401هزینه مالی سال 
میلیارد تومان215

:1402هزینه مالی سال 
میلیارد تومان290

:نرخ هزینه مالی
درصد18

:نرخ مالیات موثر شرکت
درصد20

نرخ مالیات پس از درآمدهای 
:معاف از مالیات

درصد15
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پیش بینی صورت سود و زیان
عملکرد شش 13991400شرح

1401ماهه 
کارشناسی 

1401
کارشناسی 

1402
 8,704 6,719 3,153 5,572 3,078فروش

(6,909)(5,239)(2,309)(4,000)(2,279)بهای تمام شده کالای فروش رفته
 1,795 1,480 844 1,571 799ناخالص( زیان)سود 

(133)(96)(44)(67)(43)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی
 6 42 17 39 26خالص سایر درامدهای  عملیاتی

 1,668 1,426 816 1,544 781عملیاتی( زیان)سود 
(289)(215)(95)(120)(78)هزینه های مالی

 3 6 4 0 27خالص سایر درامدهاغیرعملیاتی
 1,382 1,217 726 1,424 730سودخالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات

(212)(180)(115)(123)(93)مالیات
 1,170 1,037 611 1,301 638خالص( زیان)سود 

 446 395 233 496 567(تومان)سود هر سهم 
 263 263 263 263 113سرمایه

%21%22%27%28%26حاشیه سود ناخالص
%19%21%26%28%25حاشیه سود عملیاتی
%13%15%19%23%21حاشیه سود خالص
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1402تحلیل حساسیت سود هر سهم در سال 
معاملاتی بورس کالانرخ دلار 

س 
 م

رخ
ن

LM
E

285000300000315000330000345000360000375000390000405000

7500(114)(43)27 97 168 238 309 379 450 

7800(51)22 96 170 244 317 391 465 538 

8000(10)66 142 218 294 370 446 522 598 

840074 154 234 315 395 475 556 636 716 

8700136 220 304 387 471 554 638 722 805 

9000199 286 373 460 547 633 720 807 894 

9300262 352 442 532 622 712 803 893 983 

9600324 418 511 605 698 792 885 978 1,072 

9900387 483 580 677 774 871 967 1,064 1,161 
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1401دی 

واحد تحلیل کارگزاری بانک شهر


