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تحلیل شرکت فرآوری مواد 

 معدنی ایران

 
 خلاصه مدیریتی

 

است شده محاسبه زیر جدول در سهم  ذاتی ارزش: 

 

 

 

شرکت فروش مقدار که است کرده فرض ، 1397 سال سود برآورد منظور به تحلیلگر  
  ریال 44000 دلار نرخ و دلار 2850 جهانی روی شمش نرخ و باشد 1396 سال همانند

  می تواند روی، جهانی قیمت و دلار نرخ در تغییر هرگونه .است شده گرفته نظر در
 .دهد قرار تاثیر تحت کاملا را شرکت سودآوری

دارد را نقدی آورده و انباشته سود محل از سرمایه افزایش برنامه جاری سال در شرکت.  
  سرمایه افزایش برای طرحی شرکت که داد توضیح شرکت مدیرعامل خصوص این در

  طرح می تواند 1397 سال دوم ماهه6 در و می باشد اولیه مطالعات مرحله در که دارد
 .دهد ارائه را خود

بوده کمتر %20 گذشته سال مشابه دوره به نسبت 1397 سال اول ماهه سه در شرکت 
  و ریال 53000 دلار با متوسط طور به شرکت فروش نرخهای است، ذکر شایان .است
  ریال، 42000 دستوری دلار نرخ محدودیت به توجه با که بوده است دلار 3078 روی
   .می باشد سال اول ماهه 3 در شرکت داخلی فروش اصلی عامل

 

 

 

 

 

EPS 96   ( ریال)شرکت P/E EPS 97  (ریال)کارشناسی 

2195 6 2123 
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  معرفی شرکت فرآوری مواد معدنی ایران 

 

 
شرکت .است شده پذیرفته بهادار اوراق بورس در 1381/02/11 تاریخ در معدنی مواد فرآوری شرکت  

  اصلی مرکز .می گردد محسوب ایران روی معادن توسعه شرکت فرعی و نهایی تجاری واحدهای جزو
 .است شده واقع زنجان شهر در کارخانه و فعالیت محل و زنجان شهرستان در واقع شرکت

شماره بهره برداری پروانه مبنای بر روی ورق و شمش تولید با ارتباط در شرکت فعالیت اهم  
 187622 شماره بهره  برداری پروانه مبنای بر روی سولفات تولید و 1391/12/9 مورخ 118/39440

  روی ورق و شمش تولید برای مذکور پروانه های طبق کارخانه ظرفیت .می باشد 1379/10/10 مورخ
  روی سولفات برای و سال در تن 16.000 معادل کاری شیفت سه در درصد 99.96 خلوص درصد با
  در شده انجام ظرفیت های افزایش به توجه با .می باشد سال در تن 6.000 معادل کاری شیفت یک در

  شیفت 3 در مزبور محصول سالانه تولید برای روی شمش کارخانه عملی ظرفیت گذشته سنوات
  28 عیار با اصلی اولیه مواد مصرف با تولید عملی ظرفیت .می باشد تن 18.000 پرعیار خاک با کاری
  از ناشی عملی ظرفیت به نسبت 1396 سال در واقعی تولید درصدی 59 کاهش .میباشد درصد

 .می باشد گزارش مالی سال طی در تولیدی ضایعات و درصد 18 میانگین عیار با اولیه مواد مصرف

نوسان در دلار 3618 الی 2434 حدود از روی شمش تن هر برای بین المللی قیمتهای 1396 سال در 
 .است  بوده

این در .دارد را نقدی آورده و انباشته سود محل از سرمایه افزایش برنامه جاری سال در شرکت  
  مرحله در که دارد سرمایه افزایش برای طرحی شرکت که داده توضیح شرکت مدیرعامل خصوص
   .می دهد ارائه را خود طرح می تواند 1397 سال دوم ماهه6 در و می باشد اولیه مطالعات

روش به  روی شمش تولید -1.دارد توسعه ای پروژه دو شرکت SX ( تر پایین عیار کم اولیه مواد از  
  تولید :دوم پروژه -2.کرده است آماده را اولیه گزارش و کرده است کار پروژه روی فرآور ،(%3 از

 .است پسماند طریق از ایران روی معادن توسعه و کالسمین با مشترک صورت به سرب کنسانتره

 

 

 

 

 

 1397/04/19سهامداران در تاریخ  ترکیب

 روند افزایش سرمایه
 

در گذار سرمایه های شرکت بزرگترین از یکی که است روی معادن توسعه شرکت فرآور، عمده سهامدار  
 .است اش زیرمجموعه های شرکت سهامداری در باثبات ای رویه عمده سهامدار استراتژی .است حوزه این

 

 

 محل افزایش سرمایه (میلیون ریال)سرمایه جدید درصد افزایش سرمایه تاریخ افزایش سرمایه
 مطالبات حال شده و آورده نقدی 16،000 300 1380
 سود انباشته 48،000 200 1386
 مطالبات حال شده و آورده نقدی 120،000 150 1389

 .شرکت برنامه افزایش سرمایه دارد•

 شرکت توسعه معادن روی
52% 

شرکت سرمایه گذاری 
تامین اجتماعی نیروهای 

 مسلح
15% 

 سایر
33% 
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گذشته سال در مشابه مدت با مقایسه در که بوده تن 7153 روی شمش فروش مقدار 1396 سال در 
  برای تولید تن هزار ده خود مدیریت تفسیری گزارش در شرکت .است داشته کاهش تن 484 معادل
  سال همانند 1397 مالی سال برای را فروش مقدار تحلیلگر .است گرفته نظر در 1397 مالی سال

 .است گرفته نظر در گذشته

که .است یافته افزایش درصد 28 گذشته سال در مشابه مدت به نسبت 96 سال در فروش مبلغ  
   .است بوده محصولات فروش نرخ در افزایش از ناشی عمدتا

است گردیده تحویل و تولید روی شمش تن 1000 میزان به کارمزدی عملیات از گذشته سال در.  
 .است نشده دیده محل این از درآمدی جاری سال برای

1397 ماهه سه در شرکت .می باشد دلار نرخ و روی جهانی نرخ تاثیر تحت روی شمش فروش نرخ  
  به توجه با .برساند فروش به ریال 53،000 دلار و دلار 3078 روی با را خود محصولات است توانسته

  در ریال 44،000 دلار و دلار 2850 روی نرخ سال، باقیمانده ماه9 برای جهانی، نرخهای نزولی روند
 .است شده گرفته نظر

 وضعیت تولید و فروش

 
 وضعیت تولید و فروش

 
 (تن)تولیدمقدار 

1397 1396 1395 1394 1393 

 عملکرد عملکرد عملکرد شش ماهه عملکرد کارشناسی  

 5،231 6،744 7،367 4،419 7،914 7،174 شمش روی

       1،000   شمش روی کارمزدی

 5،231 6،744 7،367 4،419 8،914 7،174 جمع

 (تن)مقدار فروش
1397 1396 1395 1394 1393 1392 

 عملکرد عملکرد عملکرد عملکرد شش ماهه عملکرد کارشناسی  

 8،000 5،042 6،728 7،637 4،084 7،153 7،154 شمش روی

           1،000   شمش روی کارمزدی

 8،000 5،042 6،728 7،637 4،084 8،153 7،154 جمع

میلیون  )مبلغ فروش
 (ریال

1397 1396 1395 1394 1393 1392 

 عملکرد عملکرد عملکرد عملکرد شش ماهه عملکرد کارشناسی  

 483،018 371،399 422،938 680،158 427،527 866،631 947،470 شمش روی

           6،500 162 شمش کارمزدی

 483،018 371،399 422،938 680،158 427،527 873،131 947،632 جمع

 نرخ
1397 1396 1395 1394 1393 

 عملکرد عملکرد عملکرد عملکرد کارشناسی  

 73،661،047 62،862،366 89،060،888 121،156،298 125،400،000 شمش روی
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   کاهش تولید واقعی نسبت به ظرفیت عملی ناشی از مصرف مواد اولیه اصلی با عیار
 .درصد و ضایعات تولیدی در سال گذشته بوده است 19میانگین 

 

 

  شرکت شده تمام بهای %41 حدود .باشد می مستقیم مواد هزینه شرکت شده تمام بهای عمده قسمت•
   .است مصرفی مستقیم مواد به مربوط

  20 افزایش به مربوط عمدتا گذشته مالی سال در کمکی و اصلی اولیه مواد مصرف مبلغ افزایش•
  فلزات نرخ افزایش به توجه با سولفوریک اسید و روی معدنی خاک خرید نرخ و تولید میزان در درصدی
 .بوده است گذشته سال طی در سولفوریک اسید نرخ و جهانی

 استفاده گذشته سنوات در مصرف ضرایب از مصرفی اولیه مواد مقدار برآورد منظور به تحلیلگر•
 .کرده است

  برآورد دلار و جهانی روی نرخ رشد به توجه با جاری مالی سال برای کنسانتره و معدنی خاک نرخ•
   .شده است گرفته نظر در 97 خردادماه در کالا بورس نرخهای براساس سولفوریک اسید نرخ .شده است

 

 بهای تمام شده فروش

 (مقدار)مواد اولیه
1397 1396 1395 1394 1393 1392 

 عملکرد   عملکرد   عملکرد   عملکرد   شش ماهه کارشناسی کارشناسی

 5،451 7،270 9،052 10،231 4،956 10،245 9،297 سایر مواد اولیه
   200 142 50 85 162 136 پرمنگنات پتاسیم

 67،251 62،886 53،266 44،652 23،363 46،903 41،377 خاک معدنی وکنسانتره
 22،310 22،311 16،220 22،725 12،295 23،121 19،030 اسید سولفوریک

   6،170 380 370 224 418 341 پودر روی

 95،012 98،837 79،060 78،028 40،923 80،849 70،180 مجموع

 (مبلغ)مواد اولیه
1397 1396 1395 1394 1393 1392 

 عملکرد   عملکرد   عملکرد   عملکرد   شش ماهه کارشناسی   کارشناسی
 14،224 21،990 31،032 27،298 11،041 25،153 24،806 سایر مواد اولیه

   14،674 10،321 11،993 8،609 16،441 22،095 پرمنگنات پتاسیم
خاک معدنی  

 137،266 120،444 171،586 146،917 131،795 246،958 239،044 وکنسانتره
 67،337 46،645 47،320 52،589 27،078 54،144 78،022 اسید سولفوریک

   254،376 25،133 32،510 22،806 50،667 45،100 پودر روی
 218،827 458،129 285،392 271،307 201،329 393،363 409،066 مجموع

 (نرخ)مواد اولیه
1،397 1،396 1،395 1،394 1،393 1،392 

 عملکرد   عملکرد   عملکرد   عملکرد   شش ماهه   کارشناسی کارشناسی

 2،609،429 3،024،759 3،428،193 2،668،165 2،227،805 2،455،144 2،668،165 سایر مواد اولیه
 0 73،370،000 72،683،099 239،860،000 101،282،353 101،282،353 162،553،783 پرمنگنات پتاسیم
خاک معدنی  

 2،041،100 1،915،275 3،221،321 3،290،267 5،641،185 5،265،328 5،470،204 وکنسانتره
 3،018،243 2،090،673 2،917،390 2،314،147 2،202،359 2،341،725 4،100،000 اسید سولفوریک

 0 41،227،877 66،139،868 87،864،865 101،812،500 121،291،618 125،400،000 پودر روی

بهای تمام شده کالای فروش 
 رفته

 1397کارشناسی 
1396 1395 1394 

 عملکرد   عملکرد شش ماهه کارشناسی

بهای تمام شده مواد اولیه مصرف 
 165،209 170،000 130،546 261،939 292،642 شده 

 120،475 119،894 69،534 116،424 116،424 مواد کمکی

 37،898 52،871 33،655 67،311 77،407 دستمزد مستقیم  

 156،352 182،531 104،469 201،335 214،620 سربار  

 (57،345) (45،032) (16،563) (45،032) (45،032) بازیافت ضایعات

افزایش در موجودی کالای  
   21،855 (25،798) (25،798) 0 ساخته شده

تن شمش روی خریداری  29
           شده

 422,589 502,119 295,843 576,179 656,062 جمع کل 



 پیش بینی صورت سود و زیان  

شرکت زیان و سود صورت: 
است زیر جدول شرح به کارشناسی سود شده، تمام بهای و فروش برای شده گفته مفروضات به توجه با: 
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گردید برآورد سهم هر ازای به ریال 2123 دلارمعادل 2850 روی قیمت و ریال 44،000 دلار با ،1397 کارشناسی سود.   
کند محقق سود ریال 2207 تواند می شرکت ریال 45،000 دلار با همچنین. 

 1393 1394 1395 1396 1397کارشناسی  صورت سود و زیان 
 عملکرد عملکرد عملکرد شش ماهه ماهه9 کارشناسی عملکرد

 میلیون ریال   میلیون ریال میلیون ریال میلیون ریال میلیون ریال میلیون ریال میلیون ریال میلیون ریال  
 371،399 422،938 680،158 427،527 668،868 870،012 873،131 947،632 فروش 

(656،062) بهای تمام شده کالای فروش رفته   (575،748)  (576،179)  (428،260)  (295،844)  (502،077)  (422،618)  (337،412)  
 33،987 320 178,081 131,683 240,608 293,833 297,383 291,570 ناخالص ( زیان)سود 

(35،586) هزینه های عمومی اداری   (38،797)  (32،671)  (23،758)  (17،889)  (30،139)  (24،531)  (20،990)  

(128) عملیاتی  ( هزینه)خالص سایر درآمدها  5،823 (128)  5،867 (64)  200 (52)  16،756 
(24,263) 148,142 113,730 222,717 261,034 264,409 255,856 عملیاتی (زیان)سود  29،753 

(3،258) 0 0 0 0 0 هزینه های مالی    (11،452)  (2،988)  
 17،842 7،010 14،271 11،561 15،358 24،051 17،990 24،051 درآمد حاصل از سرمایه گذاری  

(4،397) 3،422 1،911 3،422 0 0 (هزینه )خالص درآمد   0 0 
(28,705) 154,758 128,713 239,986 288,508 282,399 279,907 قبل از کسر مالیات (زیان)سود   44،607 

(25،104) مالیات    (19،038)  (25،134)  (20،782)  (9،788)  (24،206)    (7،321)  
(28,705) 130,552 118,925 219,204 263,374 263,361 254,803 سود خالص   37،286 

(202) 1،235 948 1،856 2،175 2،203 2،132 سود عملیاتی هر سهم  248 
 283 3 1،484 1،097 2،005 2،449 2،478 2،430 سود ناخالص هر سهم

(239) 1,088 991 1,827 2,195 2,195 2,123 سود خالص هر سهم    311 

 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 120,000 سرمایه



 تعیین قیمت سهم شرکت
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 روش از سهم فعلی قیمت تعیین برای P/E است شده استفاده. 
 مقدار اساس این بر P/E است شده محاسبه 97 سال سهم هر سود به توجه با سهم. 

 

بر سهم قیمت سال، طول در نرخ تعدیل امکان و اعلامی ارز نرخ در ابهامات وجود و شفافیت عدم دلیل به  
 . است شده برآورد محتمل سناریو 3 اساس

تغییر زیر جداول در جهانی، روی نرخ و دلار نرخ به شرکت محصولات قیمت حساسیت دلیل به  
   .است شده داده نمایش روی شمش و دلار مختلف های نرخ براساس فرآور سهم هر سود

 

 تحلیل حساسیت  

 

 سناریوی سوم سناریوی دوم سناریوی اول شرح

 55،000 50،000 44،000 دلار

EPS 2،123 2،624 3،042 

 18،251 15،746 12،740 قیمت برآوردی

 13،126 (ریال)سهم قیمت روز 

 120،000،000 تعداد سهام

 2،195 96سود کارشناسی

 2،123 97سودکارشناسی

 P/E 6کارشناسی

2،123 2،200 2،400 2،600 2،850 3،000 

45،000 1،350 1،614 1،877 2،207 2،405 

46،000 1،414 1،684 1،953 2،290 2،493 

48،000 1،543 1،825 2،106 2،457 2،668 

50،000 1،672 1،965 2،258 2،624 2،844 

53،000 1،866 2،176 2،487 2،875 3،108 

55،000 1،994 2،317 2،639 3،042 3،284 


