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معرفی شرکت

مورد خاص 

سرمایه گذاری ها 

شــرکت بامــا در ســال 1330 در اصفهــان تأســیس گردیــده اســت. گــروه صنعتــی و معدنــی امیــر مالــک 48.5 درصــد ایــن شــرکت و ســهامدار 
اصلــی آن اســت. در ســال 1399 ایــن شــرکت دومیــن شــرکت فعــال داخلــی در حــوزه فعالیــت خــود بــوده اســت.

مهــم تریــن معــدن ایــن شــرکت، معــدن گوشــفیل اســت کــه یکــی از عمیــق تریــن معــدن روبــاز ایــران اســت. در ســال 1398 اســتخراج روبــاز 
شــرکت بــه اتمــام رســیده اســت. اســتخراج زیــر زمینــی جهــت اســتخراج 2 میلیــون مــاده معدنــی باقــی مانــده ادامــه دارد. 

معدن دیگر شرکت باما، ایرانکوه است که همانند معدن گوشفیل عیار پایین تری نسبت به دیگر معادن کشور دارد.

شرکت کاما مالک 30% از سهام شرکت سرزمین جلگه های آسمانی است.
این شرکت در سال 96 خریداری شد و برنامه افزایش سرمایه از 47 میلیارد تومان به 530 میلیارد تومان در دستور کار دارد. 

فعالیــت شــرکت جلگــه هــای آســمانی در پهنــه هــای معدنــی مــی باشــد کــه مهــم تریــن آن معــروف بــه صاحــب دیــوان در کمربنــد جهانــی 
مــس )آندزیتــی آلــپ – هیمالیــا( اســت. ذخایــر قطعــی شــرکت 69 میلیــون تــن کانســنگ مــس، طــا و مولیبــدن اســت. مجــوز تاســیس ایــن 

شــرکت بــرای تولیــد ســالانه 20 هــزار تــن کنســانتره مــس )فــروش حــدودا 50 میلیــون دلاری در ســال( مــی باشــد.

ظرفیت اسمی شرکت 55 هزار تن محصولات سولفور و کربنات است و ظرفیت عملی آن 50 هزار تن است. 
در دوره 9ماهه سال 1400 درآمد شرکت از محل فروش محصولات سولفور و کربنات است. 

در این دوره 8.5 درصد فروش در داخل کشور و 91.5 درصد صادراتی است. 

 گروه   P/E P/E سهام شناور  تعداد سهام میلیارد
10 36% 15.61 9.76 

 

ظرفیت عملی تولید   درصد مالکیت  پذیرشرکت سرمایه
 شمش روی 

از ظرفیت  سهم کاما 
 تولید روی 

 4493 9000 55.47 ذوب و روی اصفهان
 2590 2590 100 شاهین روی سپاهان

 94.57 تجاری و بازرگانی مواد معدنی میناب 
 68 کانی کربن طبس

 30 های آسمانیجلگه
 3.3 آلمینیوم المهدی 
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همانطــور کــه مشــخص اســت علیرغــم رشــد بیــش از 3 برابــری ســود ناخالــص شــرکت در ســال 99 نســبت بــه ســال 98، در مقایســه بــا ســال 
هــای قبــل تــر رشــد قابــل ماحظــه ای دیــده نمــی شــود.

رشــد ســود خالــص در ســال 99 نســبت بــه ســود عملیاتــی، حاصــل فــروش ســهام شــرکت ذوب و روی اصفهــان جهــت عرضــه در بــازار اســت 
کــه تکرارپذیــر نیســت.

جهــت مقایســه شــرکت ملــی صنایــع بــا بیــش از یــک میلیــارد تــن ذخایــر قطعــی در حــدود 10 میلیــارد دلار ارزش دارد. البتــه عیــار مــس 
در معــادن شــرکت ملــی مــس اغلــب بــالای 0.5 درصــد اســت ولــی ذخایــر شــرکت ســرزمین جلگــه هــای آســمانی در منابــع مختلــف 0.23 

درصــد تــا 0.5 درصــد قیــد شــده اســت.
بــا توجــه بــه ایــن ذخایــر و قیمــت جهانــی مــس در محــدوده 10 هــزار دلار ارزش ایــن شــرکت در محــدوده 100 تــا 500 میلیــون دلار تخمیــن 

زده مــی شــود کــه 30 درصــد از آن متعلــق بــه کامــا اســت. 

صورت سود و زیان دلاری شرکت باما

 1399سال   1398سال   1397سال  1396سال  1395سال  دوره
   36,906,835   17,412,908   30,977,900   48,511,568   38,404,171 فروش 

 ( 12,160,740) ( 9,539,269) ( 10,403,743) ( 26,341,432) ( 21,254,200) بهای تمام شده کالای فروش رفته
   24,746,095   7,873,638   20,574,157   22,170,135   17,149,971 سود ناخالص 
   19,620,075   5,265,023   24,045,186   18,882,595   14,175,800 سود عملیاتی
 ( 385,560) ( 247,154) ( 102,214) ( 36,892) ( 23,800) هزینه مالی 
   67,367,850   51,277,923   35,238,443   23,522,568   15,790,057 سود خالص

   50,000,000   7,692,308   14,285,714   13,513,514   14,285,714 سرمایه
 

+   شرکت کاما در سال 99 پس از دو دوره موفق به ایجاد جریان نقد حاصل از عملیات مثبت شد.
+   دوره وصــول مطالبــات شــرکت علیرغــم بهبــود نســبت بــه ســال 98 کــه از 417 روز بــه 277 روز رســید اســت؛ نســبت بــه دیگــر 

شــرکت هــای صنعت بالاســت.

نکات

•  نــرخ شــمش روی 3500 دلار و مابقــی محصــولات براســاس شــمش روی و لحــاظ کــردن نرخهــای فــروش شــرکت در گزارشــهای مختلــف 
لحــاظ شــده اســت. 

•  هزینه سوخت شرکت 10% نرخ خوراک پتروشیمی لحاظ شده است.

مفروضات پیشبینی
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روند نزولی سهم از سقف تاریخی آن از مردادماه سال 99 شروع شده و تا به امروز بیش از 80% صعود را اصاح کرده است. 

درآمد سرمایه گذاری شامل کلیه سودهای زیرمجموعه ها اعم از تقسیم شده و تقسیم نشده )تلفیقی( میباشد

تکنیکال

پیشبینی

 ساله پیشبینی دوره یک 30/09/1400 29/12/1399 دوره
 11823826 11988570 137779669 فروش 

 4383168- - 6977697 - 5402566 بهای تمام شده کالای فروش رفته
 7440658 5010873 8375403 سود ناخالص 
 5798438 4302459 8260226 سود عملیاتی
 7805322 3964402 9032566 سود خالص

 10000000 10000000 10000000 سرمایه
 781 396 903 سود هر سهم 
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شــرکت بــا ریســک هــای بحــران جهانــی، ریســک تمــام شــدن منابــع تولیــد، ریســک تکنولــوژی، ریســک حــذف کامــل سوبســیدها 
و ریســک رکــود جهانــی مواجــه مــی باشــد. بــا توجــه بــه اینکــه اســتخراج روبــاز در ســال 98 بــه اتمــام رســیده اســت و از آن تاریــخ 
اســتخراج زیرزمینــی انجــام مــی شــود کــه بهــای تمــام شــده بالاتــری دارد، مشــخص نیســت کــه ایــن شــرکت چنــد ســال دیگــر بــا 
حاشــیه ســود فعلــی تــوان تولیــد دارد. از طرفــی رشــد بــی ســابقه قیمــت جهانــی روی موقعیــت مناســبی بــرای شــرکت ایــن شــرکت 

اســت کــه عمــده درآمــد خــود را از صــادرات حاصــل مــی کنــد.
اثــر شــرکت ســرزمین جلگــه هــای آســمانی بــا اهمیــت اســت و بــه راحتــی مــی توانــد در مقیــاس هــزار تــا دو هــزار میلیــارد تومــان 
باشــد امــا بــه دلیــل ابهــام در میــزان تامیــن مالــی طــرح، در محاســبه ســود هــر ســهم و ارزش گــذاری شــرکت لحــاظ نشــده اســت.

بــا توجــه بــه مــوارد بیــان شــده در بــالا و بــا توجــه بــه صنعــت، پــی بــه ای مناســب بــرای شــرکت 5.5 تــا 6.5 مــی باشــد کــه بیانگــر 
بــازه ی بیــن 430 تومــان تــا 510 تومــان اســت امــا بــا توجــه بــه پتانســیل شــرکت ســرزمین جلگــه هــای آســمانی، قیمــت هــای 

بالاتــر نیــز قابــل تصــور اســت.
در کوتاه مدت سهم باما در سبد خرید سورنا نخواهد بود.

نتیجه گیری


