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 معرفی شرکت

به شركت ملی صنايع مس  1355، شركت سهامی معادن مس سرچشمه كرمان، تشكيل و در سال 1351تير ماه  12ر د

ايران كه در برگيرنده كليه فعاليتهاي معادن مس كشور است تغيير نام داد. از وظايف اين شركت، استخراج و بهره برداري 

ی نظير كاتد، اسلب، بيلت و مفتول هشت ميليمتري از معادن مس، توليد محصولات پر عيار سنگ معدن و محصولات مس

باشد. معادن مس سرچشمه و ميدوك در کرمان و معدن مس سونگون در آذريايجان شرقی از مهمترين می

 معادن مس کشور به شمار میرود. 
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 سرمايه شرکتتغييرات 

 

 

از محل سود  هزارميليارد تومان 20به  هزار ميليارد تومان 10.1از  99 طی آخرين مرحله در سال سرمايه شركت

  افزايش يافته است. انباشته،

 رفيت ظ

 

 

در اين گزارش در دو بخش به بررسی عملکرد ملی صنايع مس خواهيم پرداخت. در بخش اول نگاهی بر *

 ساله اخير و در بخش دوم عملکرد شرکت در سال جاری را بررسی خواهيم کرد. 5دوره عملکرد شرکت در 
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 بخش اول:

  فروش ترکيب 

 

 

 همانطور كه در نمودار فوق نيز قابل مشاهده است، كاتد و كنسانتره مس بيشترين سهم را در فروش دارند.

 .باشدمی 98فروش سال بر اساس اطلاعات تركيب فروش شركت نمودار فوق نشان دهنده 

 سهم صادرات 

 

و سال جاري نشان داده شده است. ميزان صادرات شركت در  97و  96هاي در نمودار فوق سهم صادرات شركت در سال

به روند قبلی خود برگشته به طوري كه صادرات سهم  هايها كاهش يافته ولی در ساليمبه دليل از سرگيري تحر 97سال 

 داشته است. 99درصدي در نه ماهه  45و سهم حدود  98ر مجموع سال ددرصدي  50حدود 

%3, کنسانتره موليبدن %0, سنگ سولفور

%0, اسيد سولفوريک

,  رهکنسانتره طلا و نق

کنسانتره  3%

%17, مس

%73, کاتد

مفتول ، بيلت ، 

%3, اسلب

%1, اکسيد موليبدن
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 مبلغ فروش

 

هزار ميليارد تومانی را محقق كرده  22.4درصدي، فروش حدود  120، با رشد قابل توجه 98شركت در سال 

 است.

هاي جهانی قيمتناشی از كاهش  94فروش شركت در كل روند افزايشی داشته است. و كاهش فروش در سال 

 بوده است.

 مقدار فروش

 

بيشترين ارزش افزوده براي شركت را  کاتددر ميان محصولات، نمودار فوق بر اساس اهميت محصولات رسم شده است. 

درصد كنسانتره مس خود را در فرآيند توليد مصرف و مابقی را به فروش  80ايجاد ميكند. به طور معمول شركت بيش از 

 ماه با كاهش همراه بوده است.به دليل از سرگيري تحريم فلزات از مرداد  97وش شركت در سال . فررساندمی
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با  99هزارتن و بهبود اين ركورد در سال  239با فروش حدود  98، ركورد شكنی شركت در سال توجه نكته قابل ** 

 باشد.هزار تن كاتد می 271فروش حدود 

 های فروش نرخ

 

نرخ فروش شرركت تابعی از نرخ جهانی شرمش  هاي فروش شرركت در نظر گرفت.ي نرخفروش كاتد را نمايندهتوان نرخ می

شررد. سررعير دلار ميبا شرران دادن اهميت نرخ و نرخ ت شررركت، نمودار قيمت مسدر ادامه براي ن  هاي جهانی بر نرخ فروش 

LME آورده شده است.وره مشابه در د 

 LMEروند قيمت مس 

 

صرفا جهت مقايسه روند نرخ ريالی محصولات و نرخ جهانی آورده شده است. با توجه به اينكه در نمودار فوق 

حصولات ارائه شده يعنی تاثير دلار نيز در آن ديده شده است. اندک تفاوت در دو نمودار نمودار اول نرخ ريالی م

211,844,545 176,579,002 183,839,493 
276,188,939 

422,986,677 

682,745,102 
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انی با كاهش همراه بوده ولی افزايش هاي جههر چند نرخ 97باشد. به عنوان مثال در سال نيز به همين دليل می

 نرخ دلار، توانسته اثر كاهش قيمت جهانی را جبران كند.

 4600،  تا حدود 19گيري ويروس كويدبا توجه به همه  2020ل توجه در سال ابقيمت جهانی مس، بعد از افت ق

در حال حاضر بهبود يافت و ، شود رفته رفتهدلار در هر تن كاهش يافت اما همانطور كه در نمودار نيز مشاهده می

 10و در آستانه عبور از سقف  تنبر  دلار  9500در حدود  سال گذشته،  5قف با عبور از س ( 1400 ارديبهشت)

  باشد.می ساله

، رشد تقاضاي چين با كمرنگ شدن كايدر آمر دنيبا يهارساختياز برنامه توسعه ز یمس ناش يانتظار رشد تقاضا

 و همچنين تضعيف دلار را می توان از عوامل رشد قيمت مس دانست.  اثرات كرونا 

باشد، در ادامه نمودار دلار نيما میبا توجه به اينكه بخشی از نرخ ريالی فروش ملی صنايع مس تحت تاثير دلار 

 نيما نيز نشان داده شده است.

 

 آورده شده است.  1400فروردين ماه تا  98در نمودار فوق روند نرخ دلار نيما از ابتدای سال 
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 روند سودآوری

 

به دليل  94ن در سال ميليارد توما 350به كمترين ميزان، حدود  92ميليارد تومان در سال  1،370سود شركت از حدود 

 1،700با افزايش در مقدار و نرخ هاي فروش بهبود يافته و به  95افت قيمت جهانی مس رسيد. سود شركت در سال 

ميليارد تومان و در  2،940ه حدود ب 95درصدي نسبت به  70نيز با افزايش قابل توجه  96ميليارد تومان رسيد. سود سال 

 ميليارد تومانی رسيده است. هزار  5،3به سود خالص  97سال 

اي براي شركت و البته شرايط اقتصادي كشور بوده است، رشد قابل توجه در نرخ دلار نيما سال ويژه 98، سال 98اما سال 

بوده است.(،  بهبود مقداري فروش شركت بعد  97درصد بالاتر از متوسط سال  35حدود  98) متوسط دلار نيما در سال 

، ركورد جديدي را به ثبت  98، به طوري كه ميزان فروش كاتد شركت در سال 97ها در سال مجدد تحريماز سرگيري 

را  هزار ميليارد تومانی 12.2سود درصدي،  130حدود  با رشد قابل توجهِ 98اين موارد باعث شد تا فملی در سال  رساند.

 محقق كند.
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 حاشيه سود ناخالص

 

 باشد.بهبود حاشيه سود ناخالص به معنی بهبود كيفيت مبلغ فروش می روند خوبی داشته است.سود شركت حاشيه 

 بهای تمام شده

 97سال  96سال  بهای تمام شده

  19,690,404  14,432,095 دستمزد مستقيم

  11,367,596  6,508,999 هزينه مواد و قطعات مصرفی

  50,176,972  36,995,176 سربار

  81,234,972  57,936,270 جمع

  847,717-  1,155,310- هزينه جذب نشده در توليد 

  80,387,255  56,780,960 جمع هزينه های توليد 

  11,213,652  5,818,303 خريد كالاي نيمه ساخته )كنسانتره وقراضه(

  3,579,657-  4,108,284- خالص موجودي كالاي درجريان ساخت

  88,021,250  58,490,979 کالای توليد شدهبهای تمام شده 

  4,066,536-  9,148,655- خالص موجودي كالا ساخته شده

  83,954,714  49,342,324 جمع بهای تمام فروش رفته

اي كه عمده آن سرربار بيشرترين سرهم را در بهاي تمام شرده شرركت دارد. سررفصرل مواد و قطعات مصررفی شرامل مواد اوليه

شريميايی و به ترتيب مربوط به گلوله شرين آلات و تجهيزات كارخانههاي فولادي، مواد  شرد.  لوازم و قطعات يدكی ما می با

سرا شرركت  ترهنهمچنين كن شرتر آن از معادن خود  شرد كه بي شرركت می با صررف  سرانتره مس، عمده ماده اوليه مورد م )كن

سرمتی از آن را خريداري می كند.( سراخته  تامين و ق شرركت تحت عنوان كالاهاي نيمه  صررفی  شرده م ضره خريداري  و قرا

  باشد.ده میهاي استفاده نشهزينه جذب نشده در توليد نيز مربوط به ظرفيت آورده شده است.
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 سربار

 98 97 شرح 

 8,512,043 6,302,925 هزينه باطله برداری معادن

 3,929,008 3,307,646 انرژی مصرفی

 9,431,299 3,282,416 حقوق و عوارض دولتی 

 3,620,187 2,781,186 استهلاك

 1,245,616 1,039,636 اياب و ذهاب . اجاره خودرو هاي سبک

 1,685,159 1,232,626 هزينه حمل سنگ سولفوری 

 723,920 503,892 اجاره كاميون و تريلی و حمل و نقل و باربري 

 622,202 419,196 تعمير و نگهداري اموال، ماشين آلات و تجهيزات

 597,641 458,089 هزينه بهداشت و درمان

 380,438 264,800 اجاره ماشين آلات سنگين و راهسازي و معدنی

 334,382 240,531 نظافت و خدمات كارگاهی

 437,451 285,465 هزينه كالاي اساسی و برنج و روغن كاركنان

 263,064 200,053 خريد خدمات فنی و مهندسی 

 287,489 156,012 هزينه غذاي كاركنان

 29,246 0 هزينه خاكريزي هيپ

 53,015 37,042 اجاره محل اداري و مهمانسرا

 49,363 37,202 جمع آوري ضايعات مس

 16,198 18,206 هزينه حفاري چاه هاي معدن

 4,777,455 1,868,628 ساير

 36,995,176 22,435,551 جمع کل 

 

شررکت مربوب به هزينه سرربار  صررفی، حقوق و عوارض دولتی هایعمده  سرتهلاك ،باطله برداری، انرژی م و  ا

  .می باشدهای حمل هزينه
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 هزينه های مالی

 
شرران می سرربت هزينه مالی به فروش را ن سرربت نمودار فوق، ن سررال  9دهد. به عنوان مثال ن صررد در  شرران ميدهد،  94در ن

 درصد فروش خود را صرف پرداخت هزينه مالی كرده است. 9حدود شركت 

سرال هاي  سرال هاي  300هزينه مالی بيش از  94و  93شرركت در  شرته اما  سرويه توجه  با 96و  95ميليارد تومانی دا به ت

 همراه بوده است.  اين هزينه قابل توجه كاهش تسهيلات، با

 

 هزينه فروش، عمومی و اداری 

 
 

 درصد فروش بوده است.  8های گذشته اين هزينه به طور متوسط حدود در سال
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 هاگذاریسرمايه

 نام شرکت 

  31/06/1399ماهه منتهی به  6دوره   29/12/1398سال مالی منتهی به 

 درصد مالکيت 

درآمد سرمايه 

 -گذاری 

 ميليون ريال 

 درصد مالکيت 

درآمد 

سرمايه 

 -گذاری 

 ميليون ريال 

نيروگاهی سيكل تركيبی 
 كرمانيان 

100  8,024  100  0  

  0  100  24,500  100 مس مزرعه 

  5,653  33  0  33 مينا كان 

  0  5  15,490  5 ملی سرب و روي ايران 

ساير شركتهاي خارج از 
 بورس 

0  35,853  0  99,970  
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 های توسعه طرح
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 :بخش دوم

 روند مقدار ماهانه فروش

 

 كنون نشان داده شده است. تا 89از ابتداي سال  کاتدفروش ماهانه  مقداردر نمودار فوق، روند 

،  99در سال  .هزارتن کاتد رکورد جديدی را به ثبت رسانده است 239با فروش حدود  98شرکت در سال **

 هزار تن افزايش يافت. 272ماهه به حدود  12اين رکورد بهبود و در مجموع 

 ماهانه کاتد رخ فروشن 
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شرركت،  نرخدر نمودار فوق،  سراس گزارش  شرمش بر ا شرمش ال ام اي ) معاملات بورس كالاماهانه  سراس  و نرخ  ريالی بر ا

 هر كيلودر  تومان 000،214شركت  99اسفند ماه  گزارشمتوسط نرخ كاتد در  نشان داده شده است. متوسط دلار نيما (

 بوده است.

  است. معامله شده 1400ماه فروردينتومان در  000،210بورس كالا تا هر كيلو حدود  نرخ كاتد بر اساس معاملات 

 

 روند مبلغ فروش

 

ر هزار ميليارد تومانی و د 22.4فروش حدود  98شركت در سال  .رشد فروش شركت در سال جاري به وضوح ديده ميشود

سرهزار ميليارد تومان 42فروش حدود  99سرال ماهه  12 سريده ا شرد حدود ی ر صردي 87ت كه ر سرال قبل ر در سربت به  ا ن

 .ميدهدشان ن
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 حجم معاملات کاتد در بورس کالا  

 

ه با دوره مشابه بوده كه در مقايسهزار تن  140ملات كاتد در بورس كالا در حدود ، حجم معا99ماهه سال  12در مجموع 

    را نشان ميدهد. درصدي 10رشد سال گذشته، 

 ارزش معاملات کاتد در بورس کالا 

 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000
97سال  98سال  99سال 

0

5,000,000,000

10,000,000,000

15,000,000,000

20,000,000,000

25,000,000,000

30,000,000,000

35,000,000,000

97سال  98سال  99سال 



 

18 

 

سرال  ماهه 12. مجموع ارزش در نمودار فوق مبلغ فروش كاتد فملی در بورس كالا به صرورت ماهانه نشران داده شرده اسرت

هزار ميليارد تومان بوده كه در مقايسه با دوره مشابه سال گذشته،  17.8در حدود اتد شركت در بورس كالا معاملات ك 99

 را نشان ميدهد.  درصدي 610رشد حدود 

 

  مقدار فروش مفروضات 

 1400کارشناسی  99کارشناسی  محصول   

 مقدار فروش

 6,051 6,051 کنسانتره مولیبدن

 834,907 834,907 سنگ سولفور

 376,575 376,575 اسید سولفوریک
 657 657 کنسانتره طلا و نقره

 39,921 39,921 کنسانتره مس
 271,711 271,711 کاتد

 1,183 1,183 مفتول ، بیلت ، اسلب

 0 0 سایر

 1,531,005 1,531,005 جمع  

کاتد بيشتر ميزان  99رکت در سال ش. تده اسدر نظر گرفته ش 1399به سال مشا 1400يد و فروش برای سال مقدار تول

 ت.اس به فروش رساندهمتری سانتره ککنو 

 مفروضات ساير 

، شردبار میدلا 9500ه شرمش كه در حال حاضرر در محدودين نرخ اسراس آخربر  1400ش براي سرال نرخ فرو •

 در نظر گرفته شده است.

بهاي تمام شده، ميزان مصرف كنسانتره مس بر اساس ميزان توليد كنسانتره توليدي شركت و تركيب قراضه،  •

 كنسانتره توليدي و كنسانتره خريداري شده  و بر اساس ضرايب مصرف برآورد شده است.

 نرخ مواد اوليه نيز تابعی نرخی از شمش كاتد در نظر گرفته شده است. •

سرربار، هزينه باطله • سراس ميزان تبا توجه به اهميت  سراس برداري بر ا صرد  9وليد، حقوق عوارض دولتی بر ا در

نتره ، هزينه حمل سرولفور بر اسراس ميزان سرولفور توليدي و سراير متناسرب رشرد داده درصرد كنسرا 10كاتد و 

 اند.شده
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 ود و زيان کارشناسی س

 99کارشناسی  1398.12 صورت سود و يان
کارشناسی 

1400 

  642,910,398  419,401,380  224,015,690 فروش

  140,204,793-  115,717,148-  83,954,712- بهاي تمام شده كالاي فروش رفته

  502,705,605  303,684,232  140,060,978 سود )زيان( ناخالص

  22,761,463-  19,711,405-  17,028,239- هزينه هاي عمومی, اداري و تشكيلاتی

  4,975,408-  10,389,886  1,979,957 خالص ساير درامدها )هزينه ها( ي عملياتی

  474,968,734  294,362,713  125,012,696 سود )زيان( عملياتی

  560,000-  584,350-  19,488- هزينه هاي مالی

  9,773,617  8,195,227  3,606,126 خالص ساير درامدها و هزينه هاي غيرعملياتی

  484,182,351  301,973,590  128,599,334 سود )زيان( خالص عمليات در حال تداوم قبل از ماليات

  22,430,289-  13,989,264-  7,052,934- ماليات

  461,752,062  287,984,325  121,546,400 سود )زيان( خالص

  2,309  1,440  608 سود هر سهم پس از کسر ماليات

  200,000,000  200,000,000  200,000,000 سرمايه

 %78 %72 %63 حاشيه سود ناخالص

 %72 %69 %54 حاشيه سود خالص

 230د حدود وو سر 99سرال  به ازاي هر سرهم در یتومان 145سرود حدود  تحقق با توجه به مفروضرات فوق شرركت توانايی

سرال  یتومان سرهم در  سررمايه  .را دارد 1400به ازاي هر  سرود  هزار ميليارد تومان( 20) سريت  سرا در ادامه جدول تحليل ح

 با توجه تغيير در نرخ شمش مس و نرخ دلار آورده شده است. 1400 سال هر سهم براي
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  1400تحليل حساسيت سود 

 

 نرخ شمش ميباشد.و با فرض تغيير در نرخ دلار و  1400جدول فوق برمبناي مفروضات سود برآوردي سال 

لازم به ذكر اسرت، احتمال انحراف در اين داده ها وجود دارد و نبايد به عنوان معيار محاسربات كارشرناسری قرار گيرد. ***

 بلكه تنها در چارچوب مفروضات بيان شده قابل استفاده است.

 

 گيری : نتيجه

سرال  صراد جهانی در  صرد ترک اين مهمانی را كه حتی شرد ايميزبان مهمان ناخوانده 2020اقت بعد از گذشرت بيش  انگار ق

سرال  شرركت ملی ويژه سرال 99 سرال ندارد. لذا حالا حالاهااز يك شرد، عمده فروش  شراره  سرت. همانطور كه قبلا ا شرده ا اي 

سرانتره مسصرنايع مس ) فملی ( مربوط به  شرد، همچنين بخش می کاتد و کن صرادراتی  قابل توجهی ازبا شرركت  فروش 

است در نتيجه عملكرد آتی شركت به طور زيادي وابسته به متغيرهايی همچون نرخ جهانی شمش مس و نرخ تسعير دلار 

قيمت جهانی مس  و نرخ دلار نيما  توان روند حركت، میبا رجوع به نمودارهاي ارائه شده در متن تحليل باشد كهمی نيما

گيري ويروس ، همه19ما تاكنون مهمان ناخوانده معرف حضورتان گرديده است، ويروس كويد. حترا به خوبی مشاهده كرد

بسرياري از معادلات اقتصرادي را درگير خود و بسرياري را نيز تغيير داده اسرت. در سرال جاري مس جهانی كاهش  19كويد 

شررردت 4600قيمرت ترا نرخ هراي  سرررتره و قيمرت در رونرد  دلار در هر تن را نيز تجربره كرد امرا رفتره رفتره از  اين كراهش كرا

از طرف شرود. دلار هرتن معامله می 9500 سرال گذشرته، در محدوده 9 با عبور از سرقف ردر حال حاضر .افزايشری قرارگرفت

صرررعود به قيمت هايديگر دلار نيما در ماه هاي اخير  مه حركت رو به جلوي خود عقب ن از اداهزار توما 26بالاي  بعد از 

سررت و در محدوده  شررينی كرده ا سررتتومان خود را حفظ كرده  23ن سررت، نرخ دلار نيما تا حدود زيادي  لازم. ا به ذكر ا

  پوشش داده است. در ماه هاي گذشته، هاي جهانی راكاهش قيمت
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، يعنی بايدن به عنوان دموكرات ترامپ رقيب در نهايتكه  ، مصادف شد با انتخابات امريكا،1399آبان ماه سال  

متفاوتی ع معرفی شده است. با  توجه به مواض نياسال آينده اقتصاد اول د 4جمهور و رئيس پيروز كارزار انتخاباتی

كه طی ساليان گذشته در امريكا توسط دولتهاي جمهوري خواه و دموكرات به كار گرفته شده است. انتخاب شدن 

را تحت الشعاع قرار دهد. از جمله بهبود روابط تجاري با  دنيا ميتواند بعضی از بازيهاي سياسی و اقتصاديبايدن 

)اين موضوع ميتواند باعث كاهش ريسک جنگ   ان ترامپی،رورين مصرف كننده دنيا ( نسبت به د)بزرگت چين

برگشت به توافق آب و هوايی  ها شود.(تجاري بين دو قدرت اقتصادي جهان و طبعا كاهش نوسانات كاموديتی

مونه از استفاده از هاي پاک، نها به خصوص در مورد استفاده از انرژيپاريس و جهت گيري متفاوت دموكرات

هاي بنزين سوز باشد، عملياتی شدن اين هاي الكتريكی با اتوموبيلموبيلانرژي پاک ميتواند، جايگزين كردن اتو

 در آينده هاي شارژ ( است كه ميتواند تقاضاي مصرف فلز مس راهايی ) مانند پايانهموضوع نيازمند زير ساخت

 دهد. افزايش

 

، رشد تقاضاي چين كايدر آمر دنيبا يهارساختياز برنامه توسعه ز یمس ناش يانتظار رشد تقاضادر حال حاضر 

ي هاي بالابه قيمت قيمت مس صعودو همچنين تضعيف دلار را می توان از عوامل  با كمرنگ شدن اثرات كرونا 

از اين محدوده  ر دارد و بعد از گذشته قراسال 10بور از سقف . قيمت در آستانه عدانست دلار در هر تن 0009

  .بيندي را در پيش روي خود میدلار 12500دود هدف ح

 

شررکت  سرال فملی  در مورد  شروک مقداري فروش در  سررگيري تحريم 97بعد از  سرال، به دليل از  ها از مرداد ماه همان 

 شركت توانست تا حد ،سال هاي پايانیدر ماه ،چند ماهی را با كاهش شديد در مقدار فروش دنبال كرد اما با گذشت زمان

سرال  .زيادي به روال قبلی خود بازگردد سرت د 98به طوري كه حتی در  را به  رکوردهای جديدیر فروش كاتد خود توان

سرتبه ثبت ري را رد جديدون كاتد ركهزار ت 270با فروش بيش از  نيز 99سرال  شرركت در .برسراندثبت  شرركت  .سرانده ا

درصردي در  87، افزايش فروش كاتد مقدار درصردي در 15افزايش حدود  توان بهكه می بی داشرتهعملكرد خو 99در سرال 

به دوره مشابه، اتد در بورس كالا نسبت ك درصدي در مقدار معاملات 10نسبت به دوره مشابه، افزايش حدود  مبلغ فروش

سرت.افزايش در نرخ شرد قيمت جهانی، دان شرد دلار نيما و ر سرطه ر سراليان  هاي ريالی فروش به وا شرركت در  به طور كلی 

ها نيز توانسرته روند خود را حفظ كند لذا ميتوان به آن به گذشرته روند عملياتی خوبی داشرته و حتی در شرديدترين تحريم

 دار نگريست. گذاري مدتک گزينه سرمايهعنوان ي

    1400ارديبهشت ماه تحليل : ار انتشتاريخ                                                                                                       

 يد فرزانه: مج کنندههيهت                                                                                                         


