
 

1 
 

گروه تحلیل گری بتاسهم//مس شهید با هنرتحلیل بنیادی   

 تحلیل بنیادی مس شهید با هنر)فباهنر(

 99دی ماه 

 

 

 

 

 

 



 

2 
 

گروه تحلیل گری بتاسهم//مس شهید با هنرتحلیل بنیادی   

 :شرکت تیفعال خچهیتار

 ن  اژهاییفلز ارزشوودند و  ل نیمختلف به ا عیروزافزون صوونا ازیمس در کشووور و   یوجود منابع و ذخائر غن

 موجب

 کشور از طرف یاز مقامات صنعت یگروه 1359. در بهدن ماه دی  دیمس پد یجنب عیصنا جادیکه فکر ا شد

 کشورهای یفر وردههای مس دیاز کارخا جات توول رانیمس ا عیصنا یمعادن و فلزات و شرکت مل وزارت

 تحت 1359مطالعات خود را در اسفند ماه  جهیو  ت دی لدان و فرا سه بازد ،یچک، اسلواک لهستان،

 گزارش اساس مطالعات نیمس( ارائه  دود د. ا یجنب عیکارخا ه صنا یو اقتصادی مقدمات ی)گزارش فنعنوان

 بدوجب 1361. در  با داه دیشورای اقتصاد گرد بیاقتصادی برای تصو یگزارش فن هیکارخا ه و ته جادیا هیاول

 یجنب عیصنا جادیشده در  ن قا ون، طرح ا ینیشبیو با مووافقت وزرای پ نیسنگ عیوزارت صنا سیتاس قا ون

 زی  نیسنگ عی. وزارت صنادیمحول گوووورد نیسنگ عیاز وزارت معادن و فلزات منتزع و بووووه وزارت صنا مس

 سازمان

 عی دود و متعاقب  ن، دفتر مستقل طرح صنا نییتع ییرا بعنوان دستگاه اجرا ورانیا عیو  وسازی صنا گسترش

 .شد سیمس تاس یجنب

 هکتار در 785به مساحت  ینیزم 1362ماه  بهشتیدر ارد ،یمختلف و ا جام کارهای مقدمات هاییاز بررس پس

 .مس در  ظر گرفته شد یجنب عیشهر کرمان ( بعنوان محل استقرار مجتدع صنا لومترییک 21کرمان )  استان

 شنهاداتیپ انیربوطه از مو تکنولوژی م نآلاتیجامع برای ا تخاب  وع ماش هاییمطالعات و بوررس نیهدچن

 و نآلاتیماش دیبدنظور خر ییمنجر به ا عقاد قراردادها 1363ا جام و در سال  یشرکتهای خارج مختلف

 ختهگریی لدان برای کارخا ه ذوب و ر کیتکن نداسترییاز سه شرکت گ روپ ا یو اخذ دا ش فن زاتیتجه

  لدان برای کارخا ه کی( شرکت ما سدان دماگ هوتنتکن ی) شرکت اتوکدپو دار ده و ارائه دهنده دا ش فن
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 ژاپن برای کارخا ه لی( و شرکت کوبه است یو کشش ) شرکت اتوکدپو دار ده و ارائه دهنده دا ش فن اکستروژن

 اعتبارات شیقراردادها مبادله و گشا 1364ماه  وریو در شهر دی( گرد یارائه دهنده دا ش فن نی) و هدچن  ورد

مبنا  بعنوان  قطه شروع قراردادها خیتار نیو ا دهیا جام گرد نیدابیربوطه بر اساس قراردادهای منعقده فم اسنادی

سال  صنایع جنبی مس از بودجه عدومی  1365قرار گرفت.در  شور طرح ایجاد  ست بودجهای ک سیا ساس  بر ا

شرکت گسترش صنایع  وووورد فولاد ) منتزع و مقرر گردید که از سایر منابع تامین اعتبار گردد. بووور این اساس 

در اداره ثبت شرکتها، بدوجب تصدیم هیأت عامل سازمان گسترش و  48968سهامی خاص ( ثبت شده بشداره 

سال  صنایع جنبی مس به ا جام فعالیتهای طرح ادامه داده و در فروردین ماه  صنایع ایران در قالب طرح  سازی   و

سه مجدع عدومی ف 1365 صورتجل ساس  شهید باهنر) بر ا صنایع مس  شرکت بووووه  سهام  ام  صاحبان  وقالعاده 

موافقت گردید که شوورکت سوورمایهگذاری تامین اجتداعی  1365سووهامی خاص ( تیییر یافت. در  ذر ماه سووال 

شارکت  صورت م شرکت بدیزان  51ب سرمایه  سرمایهگذاری  داید و در  تیجه  شرکت  صد در این  میلیارد  12در

میلیون ریال  084،35از   جائیکه سرمایهگذاری ثابت طرح بور اساس  خرین بر ورد بالغ بر  ریال افوزایش یافت.

سازمان  سهیلات مالی بلند مدت از  سه فقره ت سرمایه از محل دریافت  سری بودجه مورد  یاز مازاد بر  بوده لذا ک

سه مجدع عدومی فوقالعاده بدوجب صورتجل .میلیارد ریال تامین گردیده است 23تامین اجتداعی جدعا به مبلغ 

 ووووع شووورکت از سهامی خاص به سهامی عام تبدیل،  1374مووورداد مووواه سوووال  18صاحبان سهام موووور  

 10تبصوره جوایگزین اساسنامه قبلی گردید و در تاریخ  13مواده و  76هدچنوین اساسونامه جدیود مشوتدل بور 

 .است در بورس اوراق بهادار پذیرفته شده 1374 بان ماه 
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 شرکت: تیموضوع فعال

ساس ماده  شرکت بر ا ضوع  سی و  2مو سی و  لیاژهای م ست از تولید ا واع فر وردههای م سنامه عبارت ا  سا ا

بر جی شامل لولههای مسی، مفتول و مقاطع مسی و بر جی، ورق و تسده مسی، ورق و تسده  لیاژ مس و  یکل 

اشوووینآلات و لوازم و مواد اولیه و هر  وع کالای مجاز بوووووورای و سوووایر  لیاژهای مسوووی و بر جی، واردات م

شرکت و کالاهای مجاز و هر وع فعالیت مجاز بازرگا ی در  صادرات تولیدات  شهای تولیدی،  کارخا جات و بخ

شگاه ها و  سازی، لوازم خا گی ، پالای ستی ،خودرو صنایع د شرکت  شرکت. بازارهای فروش  ضوع  ارتباط با مو

و جدول پرمیوم)هزینه  TME باشد . روش قیدت گذاری محصولات شرکت از طریق میا گین  ر  یروگاهها می 

 .تبدیل( که سالا ه بر اساس  ر  تورم و دستدزد در شرکت تصویب و محاسبه می شود

 بخش های مختلف تولید

 گیری از تکنولوژی شووورکت کروپ  لدان و دا ش کارخا ه ذوب با بهره  :کارخا ه ذوب و ریخته گری

سطحی معادل  شرکت اتوکومپو در  ست و ظرفیت تولید  135۰۰فنی  شده ا ساخته  متر مربع طراحی و 

 .باشد تن در سال می 64۰۰۰ ن 

ای و کا ال های  ن از  وع القایی بوته باشوود و کوره  گری میخط ذوب و ریخته  4این کارخا ه دارای 

تولیدات این کارخا ه به سه گروه اسلب و بیلت و تسده مسی و  لیاژهای مس از قبیل بر ج،  دار است.

شو د که در واقع مواد اولیه دو کارخا ه  دار، کاپر  یکل،  یکل برس و  یکل سیلور تقسیم میبر ج سرب

ه صورت اسلب و کنند. هدچنین این کارخا ه قادر به تولید محصولاتی ب  ورد و اکستروژن را تامین می

 .باشدبیلت به صورت مستقیم برای مشتریان می 

سلب در ابعاد  25۰و  19۰این کارخا ه قادر به تولید بیلت با قطرهای  3و  2، 1خطوط   66۰میلیدتر و ا

ستند. خط  127×  ضخامت  این کارخا ه قابلیت ریخته 4میلیدتر ه ستریپ با   5۰۰و عرض  14گری ا

سته را دارا می  شد.به این ترتیب میمیلیدتر به صورت پیو توان تدام  لیاژهایی را که با مشکل تولید از با

سرب سده  ستند، از قبیل ورق و ت دار، طریق  ورد گرم و  لیاژهایی که با دامنه ا جداد طولا ی مواجه ه

 .گری  دود فسفر بر ز و بر ج های دریایی، ریخته
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ستا داردهای بین  حوه ا تخاب مواد ساس ا سازی برا صووووورت  اولیه و ترکیب   ها برای  لیاژ  الدللی 

پس از عدلیات ذوب، از مذاب به دست ،گرددپذیرفته و پس از  ماده سازی جهت شارژ کوره اقدام می 

ستگاه مده  دو ه  سط د سال و پس از   الیز  دو ه تو شگاه ار ست  یوماتیک به  زمای -X ای از طریق پ

Ray spectrometer و Optical Emission Spark پذیرد. در  گری صووورت می عدلیات ریخته

 گری شده را با معیارهای فنی برگرفته از استا دارد بین  هایت واحد کنترل کیفیوووت، محصولات ریخته

 . داید الدللی کنترل و در صورت تطابق تایید می

 

 

 

 

 



 

6 
 

گروه تحلیل گری بتاسهم//مس شهید با هنرتحلیل بنیادی   

 :لات ساخت کارخا ه ما سدان دماگ  لدان استفاده  نیکه از ماشکارخا ه اکستروژن  کارخا ه اکستروژن 

سعت  ینیزم یکند بر رو یم ست. دا ش فن 2736۰به و شده ا شور  زیکارخا ه   نیا یمتر مربع بنا  از ک

شرکت اتوکومپو خر ضر ظرف یداریفنلا د و  ست. در حال حا تن  1955۰کارخا ه  نید ا یتول تیشده ا

 باشد. یمس م هیپا یاژهایبا  ل یهارگوش و شش گوش و باسبار مسلوله، مقاطع چ واعشامل ا 

 یها نیماشوو ،ییشووو دیو اسوو یریتنش گ زاتیتجه ،یتن  25۰۰پرس  یدسووتگاه ها یکارخا ه دارا نیا

 عیباشد و محصولات  ن در صنا یکشش سرد م یکننده و ا واع دستگاه ها میو برش، مستق چیکلاف پ

 باشد : یم لیاز   ها به شرح ذ یمختلف كاربرد دارد که برخ

 )پدپ ها( یدی فت، گاز و پتروش عیصنا

 یو حرارت یبرودت عیصنا

 برق عیصنا

 یکیالکتر عیصنا

 شو د: یم لیو تحو دیتول ریز یکارخا ه در گروهها نیا محصولات

 یبر ج مقاطع

 یبر ج لوله

 یاژی ل لوله

 یمس باسبار

 یمس لوله
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 :ستگاه ها یبنا دارا ریمتر مربع ز 32۰۰۰ ورد با کارخا ه  کارخا ه  ورد سرد و  ورد گرم،  یا واع د  ورد 

 .باشد یو برش م ییشو دیاس یگرم، دستگاه ها شیو پ لی   یکوره ها

ش یدا ش فن ،یتکنولوژ ست نی لات ا نیو ما شرکت کوبه ا ست. در  یداریژاپن خر لیکارخا ه از  شده ا

ضر ظرف سال م 35۰5۰کارخا ه  ورد  دیتول تیحال حا سبت به تول یتن در  شد که   ا واع ورق و  دیبا

عرض  ثربه بالا و با حداک دتریلمی ۰٫۰4در ابعاد مختلف و ضووخامت از  یاژیو  ل یبر ج ،یتسووده مسوو

 2۰و دستگاه  ورد سرد  شرفتهی لات پ نیو ماش زاتیگردد. در واقع با وجود تجه یاقدام م دتریلیم 66۰

امکان  (AGC) و کنترل ضووخامت (AFC) سووط  یصوواف کیکنترل اتومات یسووتدهایغلطکه مجهز به سوو

 .کاهش ضخامت تا ا دازه مذکور فراهم  مده است

 یمس م هیبا پا اژیو ا واع  ل یو بر ج یمس لیکارخا ه شامل ا واع ورق و تسده و فو نیا داتیتول گروه

 کاربرد دار د: ریز عیباشند که در صنا

 صنایع ساخت وسایل برودتی

 صنایع کشش عدیق

 صنایع الکتریکی

 صنایع اتومبیل سازی )رادیاتور سازی(

 صنایع دستی و تزئینی

می شوووو وود حویوول  ت لیوود و  تو یر  محصوووولات ز گروه  ین کووارخووا ووه در   :محصوووولات ا

 یورق و تسده مس

 یو تسده بر ج ورق

 اژهای ل ریو تسده سا ورق

 

 

 

 

 خ لک سوووازی:کار از  ا ه پو

سالیان بسیار دور از  لیاژهای مس برای ساخت سکه استفاده می شده است. سکه های مسی دارای دوام 
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زیادی هستند و ساخت   ها  سبتا  سان است. ترکیبات مختلف  لیاژی مس دارای ر گ های گو اگو ی 

 .ارزش متفاوتی می باشندهستند، از این رو سکه های ساخته شده از  لیاژهای مختلف دارای 

سبت به پول کاغذی در چرخه گردش پول دوام می  ور د و از این  شتری   سکه ها برای مدت زمان بی

رو کاربردهای گو اگو ی پیدا می کنند از قبیل اسووتفاده در ماشووین خودپرداز ا واع  وشووید ی، باجه های 

 .س در جهان تبدیل به سکه می شودتحویل روز امه و بسیاری موارد دیگر. سالیا ه هزاران تن م

متر مربع زیر بنا دارای دو خط تولید مطلس  3۰۰۰کارخا ه مطلس شوورکت صوونایع مس شووهید باهنر با 

تن  6۰۰۰است که مجهز به بهترین ماشین  لات  لدا ی و فرا سوی میباشد. مجدوع ظرفیت این دو خط 

 .ا واع مطلس در سال است

شووایا ی برخوردار اسووت، کیفیت محصووول از جنبه های مختلف  ظیر در تولید مطلس   چه از اهدیت 

 .است که توسط واحد کنترل کیفیت کنترل می شود… ر گ، ابعاد، صافی سط ، سختی و 

 

 :متر مربع و با سرمایه گذاری  17۰۰۰با زیر بنای  1386کارخا ه لوله مسی در سال کارخا ه لوله مسی

تن لوله مسی در سال راه  15۰۰۰تاسیس شد. این کارخا ه با هدف تولید   یورو 32۰۰۰۰۰۰   اولیه

 ا دازی شد.

بوده که بروزترین روش تولید لوله مسی می باشد.  CAST  &ROLLتکنولوژی تولید این کارخا ه 

 لدان خریداری شده ا د، این  SMS-MEERتجهیزات این کارخا ه هدگی از گروه شرکت های 

 ن تولید کننده تجهیزات تولید لوله مسی در جهان می باشد.شرکت بزرگتری

این کارخا ه شامل بخشهای ذوب و ریخته گری )دارای دو کوره ذوب، یک کوره  گهدار ده و ماشین 

میلیدتر به منظور تولید محصول با سطحی براق و  ۰٫4 لات ریخته گری(، پوسته برداری )به ضخامت 

 DDL(، کشش )بوسیله ماشینهای کشش PSWدستگاه  ورد سیاره ای یا  عاری از اکسید(،  ورد )بوسیله

(، شیار ز ی )به منظور افزایش ضریب ا تقال حرارت که دا ش فنی این فرایند  SPINNER BLOCKو 

( و EDDY CURRENTتست غیر مخرب   منحصر بفرد است(، ترازپیچ )بررسی لوله بوسیله دستگاه

  یکی و متالورژیکی مطلوب در محصول( می باشد.  یل )به منظور ایجاد خواص مکا
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 اطلاعات سهم

 

 

 

 

 سهامداران عدده

 تعداد سهام درصد مالکیت سهامدار

 میلیون 868 14/77 سهامی عام-شرکت سرمایه گذاری صدر تامین

 میلیون 19 66/1 سهامی خاص –شرکت مدیریت سرمایه  تیه خواهان 

 میلیون 15 29/1 شخص حقیقی

 میلیون 12 ۰5/1 سهامی عام-شرکت سرمایه گذاری صبا تامین

 

 

 

 

 

 

 

 

 اهم اتفاقات شرکت در سال جاری

 فباهنر  داد

 میلیارد1،125 تعداد سهام

 21% سهام شناور

 بازار اول بورس تابلو

 فلزات اساسی گروه صنعت

eps 3،314ریال 

p/e ttm 62/15 

p/e  73/13 گروه 

77%

19%

1%1%2%

درصد مالکیت
سهامی عام-شرکت سرمایه گذاری صدر تامین

سایر

شخص حقیقی

سهامی عام-شرکت سرمایه گذاری صبا تامین

سررهامی –شرررکت مرردیریت سرررمایه وتیرره خ ا رران 

خاص
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میلیون ریال و تجدیع  ن با تسهیلات  1،5۰۰،۰۰۰درصدی از محل  ورده به مبلغ  133افزایش سرمایه  .1

جهت تکدیل طرح توسعه ای شرکت به منظور افزایش ظرفیت تولیدی به  4،863،44۰مالی به مبلغ 

جهت میلیون ریال  2،525،714تن که از مجدوع این مقدار سرمایه مورد  یاز،مبلغ  19،4۰۰میزان 

 سرمایه در گردش در  ظر گرفته شده است که به شرح جداول زیر است.

 

 تن 1۰،۰۰۰خلاصه تجهیزات لازم جهت افزایش را دمان تولید در کارخا ه لوله مسی جهت افزایش تولید به 

 

 تجهیزات و مبالغ مورد  یاز جهت بهینه سازی کارخا ه  ورد
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 کارخا ه باسبارتجهیزات و مبالغ مورد  یاز جهت توسعه 
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 یز  )مواد اولیه شرکت(به دلیل کاهش تقاضا برای محصولات مسی در پا دمی کرو ا  ر  کاتد مس .2

در این خصوص توضی  کاهش یافت که شرکت در قالب جوابدهی به سوالات کنفرا س اطلاع رسا ی 

تلقی می گردد و باعث افزایش داده است که امر مثبتی  %2۰۰داد که شرکت ذخیره خود را به میزان 

 اثرگذاری بر حاشیه سود شرکت خواهد شد.

شرکت مس شهید باهنر تنها تولید کننده مطلس )سکه پول( در کشور است بنابر افشای شرکت در  .3

صفر از پول ملی  یاز به ضرب سکه خواهد شد که  4قالب کنفرا س اطلاع رسا ی،به دلیل بر امه حذف 

 سود بالا هستند. لازم به ذکر است دارای حاشیه

با توجه به این که شرکت از زیر مجدوعه های شستا به حساب می  ید، از جا ب هلدینگ مادر)شستا(  .4

اعلام شده است که زیر مجدوعه ها تجدید ارزیابی خواهند شد که با توجه به این که شرکت تاکنون 

دمت شرکت و وسعت قابل توجه هیج افزایش سرمایه ای از محل تجدید ارزیابی  داشته و با توجه به ق

 زمین شرکت می توا د حائز اهدیت باشد.
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 بهای تدام شده شرکت

 29/12/1398 31/۰6/1399  یتم

 1۰،431،853 1۰،۰81،219 مواد مصرفی

 191،177 148،521 دستدزد مستقیم

 1،2۰1،7۰8 849،۰3۰ سربار ساخت

 11،834،738 11،۰78،77۰ جدع

 (24،935) (1۰،721) هزینه های جذب  شده 

 11،799،813 11،۰68،۰49 هزینه های تولید

 (477،723) 1،853،754 کاهش)افزایش( موجودی در جریان ساخت

 11،322،۰9۰ 9،214،295 بهای تدام شده کالا تولید شده

 (1،259،179) (496،6۰۰) کاهش)افزایش(موجودی کالا ساخته شده

 1۰،۰62،911 8،717،695 در مد های عدلیاتیبهای تدام شده 

 

 

 

 )تن( 99تولیدات شرکت به تفکیک محصول در سال 

90%

1%
9%

درصد بهای تمام شده

م اد مستقیم

دستمزد مستقیم

سربار ساخت
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  یتم محصولات اکستروژن محصولات  ورد محصولات لوله مسی

 سه ماه اول 2،16۰ 2،927 5۰۰

 سه ماهه دوم 3،163 5،۰46 998

 سه ماهه سوم 2،837 4،925 1،۰83

 

 )تن(99 تعداد فروش فصلی شرکت در سال

  یتم محصولات اکستروژن محصولات  ورد محصولات لوله مسی

 سه ماه اول 2،۰68 3،41۰ 467

 سه ماهه دوم 3،253 4،795 1،۰93

 سه ماهه سوم 2،619 4،652 926

 

 

 )میلیارد تومان(99ارزش فروش فصلی شرکت در سال 

  یتم محصولات اکستروژن محصولات  ورد محصولات لوله مسی
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اکستر ژن ن رد ل له مسی
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 سه ماه اول 119 2۰9 25.5

 سه ماهه دوم 284 499 88

 سه ماهه سوم 263 515 84.4

 

 )ریالی( 99و  98رو د  ر  های فروش ماها ه محصولات داخلی در سال 

 

 

 

۰
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تسمه    رق مسی تسمه    رق برنجی ل له مسی ل له برنجی مقاطع مسی مقاطع برنجی
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 )میلیارد تومان(99و  98در مد فصلی شرکت در سال 

 )میلیون ریال( 99و  98فراوا ی تجدعی فروش در سال 
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گروه تحلیل گری بتاسهم//مس شهید با هنرتحلیل بنیادی   

 بر ورد سود شرکت

 14۰۰منتهی به اسفند  1399منتهی به اسفند   یتم

 47،511،429 24،692،868 در مد های عدلیاتی

 (39،113،539) (19،461،427)  بهای تدام شده 

 8،397،89۰ 5،231،441 سود  اخالص

 (335،695) (268،556) هزینه های فروش اداری و عدومی

 153،388 122،711 سایر در مد ها

 (32،4۰2) (24،925) سایر هزینه ها

 8،183،181 5،۰6۰،671 سود عدلیاتی

 (888،۰9۰) (71۰،472) هزینه های مالی

 614،59۰ 491،672 سایر در مد های غیر عدلیاتی

 7،9۰9،681 4،841،871 سود قبل از مالیات

 (1،581،936) (943،799) هزینه مالیات

 6،327،745 3،898،۰72 سود خالص

 5،625 3،464 سود هر سهم

 1،125،۰۰۰ 1،125،۰۰۰ سرمایه

 مفروضات تحلیل

 .در  ظر گرفته شده است دلار 81۰۰ ر  کاتد برابر  ریال و 23۰،۰۰۰ ر  دلار  14۰۰برای سال مالی منتهی به  .1

در بخش هزینه های مالی افزایش محسوسی دیده می شود که  اشی از  یاز شرکت به دریافت تسهیلات جهت  .2

 تکدیل پروژه هاست.

درصد از ظرفیت جدید  اشی از بهره برداری در  1۰به علاوه  1399بر اساس تولید در سال  14۰۰تولید در  .3

 سال  ینده در  ظر گرفته شده است.

 افزایش داشته است. %25هزینه های حقوق و دستدزد بر اساس مفروضات بودجه ای  .4

 افزایش محاسبه گردیده است. %25هزینه های سربار با  .5

 بر اساس مفروضات بودجه ای در  ظر گرفته شده است. %2۰ت  ر  مالیا .6

 9 ر  های فروش بسته به افزایش  ر  کاتد به عنوان ماده اولیه عدده و بر اساس قیدت میا گین در مجدوع  .7

 ماهه شرکت در  ظر گرفته شده است.
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رو د حاشیه سود خالص و  اخالص شرکت
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گروه تحلیل گری بتاسهم//مس شهید با هنرتحلیل بنیادی   

 سود شرکتتحلیل حساسیت 

  قابل مشاهده است به دلیل کاربرد کاتد به عنوان ماده اولیه  ر  کاتد رابطه عکس با سود هدا طور که

  وری دارد.

 سود به ازای هر سهم مبالغ به ریال بوده و  شا گر(eps.بوده و به ریال است ) 

  تولید و فروش( محاسبه شده است. 14۰۰تحلیل حساسیت بر اساس مفروضات( 

 

 

 

 


