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52%

ساختمان سازی و 
زیرساخت ها

16%
تجهیزات مکانیکی

12%
خودرو

10%
محصولات فلزی

5%
سایر وسایل حمل و 

نقل

3%
تجهیزات الکتریکی

2%

کاربردهای خانگی

پل هادماننزیرساخت هاییوساختمان هادرشده،تولیدفولادازنیمیازبیشسالانه

بهمربوطزیرساخت هایدرفولادکاربردهایسایر،پل هابرعلاوه.می شوداستفاده

اه هایایستگسوخت رسانی،ایستگاه هایریلی،مسیرهایتونل ها،شاملنقلوحمل

فولاد٪60تقریبافولاد،جهانیشورایگزارشبه.هستندفرودگاه هاوبنادرقطار،

درلادفوپرکاربردبخشدومین.استمیلگردصورتبهبخشایندراستفادهمورد

طوربههمچنین.استماشین آلاتتراکتورها،بولدوزرها،شاملمکانیکیتجهیزات

.شودمیمصرفخودروساختدرفولادکیلوگرم900حدوددرمتوسط

کاربردها
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میلیون تن–2020کشورهای برتر تولیدکننده فولاد خام در سال 

میلیون تن1،878: تولید جهانی 

میلیون تن1،435: تولید جهانی 

عرضه و تقاضای جهانی

کشورهااین.اندبودهژاپنوهندچین،کشورهای،2020سالدرفولادتولیدکنندگانبزرگترین،فولادجهانیانجمنگزارشآمارطبق

بیشتولیدمیزاناینکهاستبودهتنمیلیون1،065بابرابر2020سالدرچینتولید.کنندمیتولیدرادنیافولاددرصد66حدوددر

اب.دنیاستدرفولادتولیدکنندگانسومینودومینعنوانبه(تنمیلیون83)ژاپنو(تنمیلیون100)هندفولادتولیدبرابر5.8از

مناطقتمامیبیندرفولادتولیدکنندهمنطقهبزرگترینمنطقهاینکهاستطبیعیآسیا،منطقهدرکشورسهاینگرفتنقراربهتوجه

فولادتولیددرصد56حدوددرواستبودهجهاندرفولادکنندهعرضهکشورمهمترینچینکشوراخیرسالیانطیدر.باشدموجود

.استدادهاختصاصخودبهرا
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کیلوگرم–2020در سال ظاهری فولاد خام سرانه مصرف 

سوئد
350

میلیون تن1،315: مصرف جهانی 

میلیون تن1،772: مصرف جهانی 

عرضه و تقاضای جهانی

ایالات،416ژاپن،691چین،777تایوان،955جنوبیکرهفولادمصرفسرانه،2020سالدرجهانی،فولادانجمنآمارطبق

درمصرفسرانهبررسیبا.استکیلوگرم240جهانیمتوسطآنکهحالبودهکیلوگرم64هندو205ایران،242متحده

توسعهودرشپتانسیلهستند،پایینمصرفسرانهدارایکههندمانندکشورهاییدرگرفتنتیجهمی توانمختلفکشورهای

.کردخواهدحمایتفولادتقاضایازامراینوداردوجودآیندهدرزیرساخت ها

2010-مصرف ظاهری محصولات فولادی 

2020-مصرف ظاهری محصولات فولادی 
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افزایشدرصد43باکهاستبودهتنمیلیون1394،17سالدرکشوردرفولادیمحصولاتتولید

محصولاتداخلیتقاضایمیزانهمچنین.استرسیده1399سالدرتنمیلیون25حدودبه

1399سالدرتنمیلیون22حدودبهافزایشدرصد15با1394سالدرتنمیلیون19ازفولادی

.استرسیده

کهیمارسیدهعرضهمازادبهتقاضامازادازکهاستمشهودداخلیمصرفوتولیدمیزانمقایسهبا

اختمانسصنعتدررکودازناشیتقاضاکاهشکشور،اقتصادیرشدکاهشبهمی توانآندلایلاز

.نموداشارهتحریمازناشیصادراتکاهشو

صنعتدرصادراتافزایشووارداتکاهشنشان دهندهکشوروارداتوصادراتمیزانبررسی

شدهدیلتبجهاندربزرگصادرکنندهوتولیدبهمصرف کنندهازایراندیگرعبارتبه.استفولاد

.است

حالیدراین.استشدهپیش بینیتنمیلیون55ایرانخامفولادتولید،1404چشم اندازسنددر

اینبا.استبودهتنمیلیون29حدوددر،1399سالدرکشورخامفولادتولیدمیزانکهاست

میزانتاشودافزودهکشورتولیدبهتنمیلیون26حدوددربایستیآیندهسال4درحساب

.می رسدنظربهذهنازدورامریکهگرددمحققاندازچشمسنددرپیش بینی شده

عرضه و تقاضای داخلی
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دارداختلافجهانیبیلتنرخبادلار26حدودمتوسططوربهایرانبیلتنرخ.

استشدهمعاملهکالابورسدرگرمورقازبیشترکیلوگرمهردرریال28،285متوسططوربهسردورقنرخ،1399سالابتدایاز.
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سنگان
میلیون تن1200
%60-47عیار 

گل گهر
نمیلیون ت1135
%57عیار 

چادرملو
میلیون تن400
%55عیار 

چغارت
میلیون تن200

%50عیار 

جلال آباد
میلیون تن200

%45عیار 

چاه گز
میلیون تن83

%53عیار 

آنومالی شمالی
میلیون تن256
%47عیار 

میشدوان
میلیون تن11.75
%49عیار 

ذخایر سنگ آهن

رانایدرمقیاسبزرگشدهشناساییآهنمعادنبزرگترینگهرگلوسنگانآهنمعدن

.می باشندکشوردرآهنتأمین کنندهاصلیمنابعوبوده

1392139313941395139613971398د تولی/ظرفیت(  نمیلیون ت)زنجیره تامین فولاد

کنسانتره سنگ آهن  
28.930.343.444.449.952.457.7ظرفیت 

23.825.725.831.439.144.947.3تولید 

گندله 
222222.73247.648.247.7ظرفیت 

20.821.62225.632.541.541.7تولید 

آهن اسفنجی 
19.722.222.324.529.232.735.3ظرفیت 

15.616.815.817.322.523.427.0تولید 

فولاد خام 
22.522.523.729.831.633.937.5ظرفیت 

16.117.516.718.521.824.727.2تولید 

برزیل،استرالیا،کشورچهاردرجهانآهنسنگذخایرازدرصد70حدوددرآمار،اساسبر

ترینبزرگهمچنینوسنگ آهنمصرف کنندهبزرگترینچین.استشدهشناساییچینوروسیه

.باشدمیجهاندرفولادتولیدکننده

.دارداختیاردرراجهانذخایردرصد1.6آهن،سنگقطعیذخایرتنمیلیون2,700داشتنباایران
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طرح های توسعه زنجیره فولاد

ظرفیت پروژه
میلیون تن

سرمایه گذاری 
زمان استانمیلیون دلار

برداریبهره 

15تامین سنگ آهن شکسته به ظرفیت 
میلیون تن در سال جهت خوراک دهی به 

خطوط کنسانتره طرح های توسعه
1399کرمان1546

میلیون تن سنگ آهن به 76استخراج 
1400کرمان76530صورت زیرزمینی

91576مجموع

میلیون تن 1تولید کنسانتره آهن به ظرفیت 
1399کرمان125در سال

1399کرمان277میلیون تن کنسانتره2تولید 

1399خراسان رضوی2.5113میلیون تن کنسانتره آهن2.5تولید 

1400خراسان رضوی5.2153میلیون تن کنسانتره آهن5.2تولید 

1400خراسان رضوی2.4199میلیون تن کنسانتره آهن2.4تولید 

13.1567مجموع

خراسان 0.8140هزار تن آهن اسفنجی800تولید 
1399جنوبی

1400کردستان1.6139میلیون تن آهن اسفنجی1.6تولید 

5.1میلیون تن آهن اسفنجی و 2ظرفیت 
1400کرمان2571میلیون تن شمش فولاد

4.4850مجموع

ظرفیت پروژه
تنمیلیون 

گذاریسرمایه 
زمان بهره برداریاستانمیلیون دلار

1399کرمان5159میلیون تن گندله5تولید 

1400کرمان2.5127میلیون تن گندله2.5هزارتن بریکت گرم و 800

1400کردستان133تولید یک میلیون تن گندله

1400فارس2.5104میلیون تن گندله2.5تولید 

1401خراسان رضوی2.5176میلیون تن گندله2.5تولید 
13.5599مجموع

1399هرمزگان1.2237میلیون تن در سال1.2تولید بیلت به ظرفیت 

1399کرمان1.7760میلیون تن شمش فولاد در سال1.7تولید 

1400خراسان جنوبی0.8234هزارتن بلوم و بیلت800تولید 

1400خوزستان0.8252هزارتن بلوم و بیلت800تولید 

1400فارس0.8234هزارتن بلوم و بیلت800تولید 

1400آذربایجان شرقی0.8229هزارتن بلوم و بیلت800تولید 

1400خراسان رضوی0.8284هزارتن بلوم و بیلت800تولید 

چهارمحال 0.8228هزارتن تختال فوالدی800تولید 
1400بختیاری

1400خراسان شمالی0.0533هزار تن بیلت50تولید 
1401خوزستان0.468هزارتن بیلت400

 8.152,559مجموع
تامین -هزار تن کلاف خام 700تولید سالیانه 

خوراک شرکتهای ورق خودرو و صنایع ورق های 
پوشش دار

چهارمحال 0.794
1400بختیاری

1400کردستان1465میلیون تن ورق گرم فولادی1تولید 
 1.7559مجموع
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شرکت های فولادی

فولاد

37%

فخوز

17%

هرمز

7%

کاوه

6%

فخاس

4%

ذوب

10%

ارفع

4%

سایر

15%

99سهم از تولید شمش کل کشور در سال 

1401کارشناسی 1400کارشناسی مفروضات
 250,000 220,000نرخ دلار

 cis650 650شمش 
 143,000 125,840شمش فخوز

 715 715اسلب
%20%20آهنضریب قیمت کنستانتره
%27%27ضریب قیمت گندله
%80%80ضریب آهن قراضه

%55%55ضریب آهن اسفنجی
 845 845دلار-ورق گرم صادراتی
 975 975دلار-ورق سرد صادراتی
 780 780دلار-گالوانیزه صادراتی

%30%30تورم دستمزد
%30%70تورم انرژی

یشیمیایصنایعوسرمایه گذاریگروهازپسکهدارداختیاردررابازارکلارزشازدرصد9.4فولادوآهنصنعت

استتهرانبهاداراوراقبورسدرحاضربزرگفولادیشرکتدومیناصفهانمبارکهفولاد.داردقرارسومرتبهدر

.استدادهاختصاصخودبهرابازارارزشازدرصد5.27که

.داشته اندعهدهبررا1399سالدرکشورشمشتولیدازنیمیازبیشخوزستانفولادومبارکهفولادشرکت های

بنیادیتحلیلادامهدر.می باشداهمیتدارایآندرفعالبورسیشرکت هایتحلیلصنعت،اینجایگاهبهباتوجه

.استشدهارائه1401و1400سال هایبرایذیلمفروضاتاساسبرفولادیبزرگشرکت6
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آهن و فولاد ارفع

معدنی 

وصنعتی 

چادرملو

44%

شرکت سرمایه 

گذاری توسعه 

معادن وفلزات

21%

شرکت 

کارخانجات 

نوردلوله یاران

18%

شرکت 

سرمایه 

گذاری ملی 

ایران

4%

شخص 

حقیقی

2%

شخص 

حقیقی

1%

سایر

10%
افزایشوتن1،200،000بهسالدرتن800،000ازمستقیماحیاءواحدتولیدظرفیتافزایشبرایتوسعهبرنامهاولفازمالیتامینبمنظورشرکت

تولیدخطوطدرتغییراتطریقازموجودبناییزیرامکاناتازاستفادهباتن1،000،000بهسالدرتن800،000ازسازیفولادواحدتولیدظرفیت

آغاز1400سالاواسطازسازیفولادومستقیماحیاءهایواحدازبهره برداریدرنظرموردتغییراتمی شودپیش بینی.استپذیرفتهصورت

.گردد

اینازهریکاسمیظرفیت.باشدمییزداردکاندرواقعسایتدرفولادیشمشواسفنجیآهنتولیدمجزایواحددودارایارفعفولادشرکت

بدلیل)1398سالاستثناءبه،1399سالتااسفنجیآهنتولیدواحدخصوصدر1396سالازکهمی باشدسالدرتن800،000تولیدواحدها

درشرکتفولادواحدنیازپاسخگویتنهاییبهاسفنجیواحدظرفیت.استشدهتولیدفراتراسمیظرفیتاز(سالانهتعمیراتبرایتولیدتوقف

بهایبامقایسهدرآنهزینهکهنمایدمیداخلیبازارازخریدبهاقدامنیازمورداسفنجیآهنتامینبرایشرکتلذاونبودهموجودظرفیت

تنمیلیون1.2تااسفنجیآهنتولیدظرفیتافزایشبهتصمیمشرکتتوسعهبرنامهاولفازدرودلیلهمینبه.می باشدتوجهقابلشرکتتولید

.استگرفتهسالدرتنمیلیونیکتاشمشتولیدظرفیتافزایشو

مورخفوق العادهعمومیمجمعتصمیماتبراساسوتأسیسخاصسهامیشرکتبه صورت1383/12/06تاریخدرارفعفولادوآهنشرکت

فهرستدرارفعمعاملاتینمادبا1392/12/21تاریخدرشرکت.کردتغییرعامسهامیبهخاصسهامیازشرکتحقوقینوع1392/10/07

.رسیدثبتبهفرابورسدومبازارشرکت های

.نائینبهاردکانجاده25کیلومتراردکان،یزد،استان:کارخانهمحل

ترکیب سهامداران ارفع

درشدهتولیداسفنجیآهنمجموعازدرصد3حدودشدهانجامتولیدکهگردید1399سالدراسفنجیآهنهزارتن837تولیدبهموفقشرکت

.استدادهاختصاصخودبهراکشور
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1401کارشناسی 1400کارشناسی 1398/12399/12(  میلیون ریال)زیانصورت سود و 

 125,844,843 98,394,149 69,198,974 34,103,671فروش

(94,429,901)(72,374,078)(44,140,545)(26,261,196)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 31,414,942 26,020,072 25,058,429 7,842,475ناخالص( زیان)سود 

(826,195)(637,831)(504,467)(367,027)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 5,845,788 5,101,224 3,946,623 1,393,012ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 36,434,536 30,483,465 28,500,585 8,868,460عملیاتی( زیان)سود 

(877,064)(685,749)(482,276)(223,066)هزینه های مالی

 1,304,096 795,196(2,059,077)(759,587)خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 36,861,567 30,592,912 25,959,232 7,885,807خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

 0 0 0(11,910)مالیات

 36,861,567 30,592,912 25,959,232 7,873,897خالص( زیان)سود 

 3,072 2,549 2,163 875سود هر سهم پس از کسر مالیات

 12,000,000 12,000,000 12,000,000 9,000,000سرمایه

%25%26%36%23حاشیه سود ناخالص

%29%31%41%26حاشیه سود عملیاتی

%29%31%38%23حاشیه سود خالص

نرخمیانگینتغییراتافزایشناشیعمدتا1398ًسالبهنسبت1399سالفروشمبلغافزایش-1

.می باشدفروش

هایادهنهواولیهموادنرخافزیشتاثیرتحتعمدتاًرفتهفروشکالایشدهتمامبهایافزایش-2

.می باشدتولید

میلیارد12،000سرمایهبا)ریال2،163سهمهرازایبهاستشدهموفق99سالبرایشرکت-3

.بسازدسود(ریالی

با)ریال3،072سهمهرازایبه1401سالوریال2،549سهمهرازایبه1400سالدرشرکت-4

.بسازدسود(ریالیمیلیارد12،000سرمایه

P/Eوریال13،575ارفع،فولادوآهنسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-5

TTMگرفتهانجامتحلیلومفروضاتبا،است6.28آنP/E Forwardو1400،5.3سالبرای

.می باشدمرتبه1401،4سالبرای

آهن و فولاد ارفع

دلار 

cisشمش

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 1,588 1,837 2,087 2,337 2,586 

550 1,804 2,075 2,346 2,617 2,888 

600 2,019 2,312 2,605 2,897 3,190 

650 2,235 2,549 2,864 3,178 3,492 

700 2,451 2,787 3,123 3,458 3,794 

:1400تحلیل حساسیت 
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فولاد مبارکه

سازمان توسعه 

ونوسازی معادن 

وصنایع معدنی 

ایران

17% شخص حقیقی

10%

بانک تجارت

3%

سرمایه گذاری 

صدرتاءمین

3%

موسسه صندوق 

بیمه اجتماعی 

رروستائیان وعشای

شخص حقیقی2%

2%
شرکت س اتهران 

2%

شرکت س اخراسان 

رضوی 

2%

موسسه صندوق 

بازنشستگی

1%
شرکت س افارس

1%

شرکت س 

اخوزستان 

1%

توسعه ومدیریت 

سرمایه صبا

1%

شرکت س ااصفهان

1%

سایر

54%

ترکیب سهامداران فولاد

کلاف،سردکلافگرم،کلافتختال،اسفنجی،آهنگندله،همچون،محصولاتیاصفهان،مبارکهفولادشرکتدر

کشور،گندلهتولیددرصد16مبارکهفولاد،1399سالدر.می شودتولیدرنگیکلافوگالوانیزهکلافاندود،قلع

.استداشتهعهدهبهرافولادیشمشتولیددرصد37واسفنجیآهنتولیددرصد28

وشرکت هاثبتادارهدروشدتاسیسخاصسهامیشرکتصورتبه1369/12/28تاریخدرمبارکهفولادشرکت

قوسکورهاولین.استنمودهبهره برداریبهشروع1372/10/23تاریخازورسیدثبتبهاصفهانصنعتیمالکیت

بزرگتریناصفهانمبارکهفولادشرکت.شدراه اندازی1370مهرماهدرمجتمعاینفولادسازیواحدالکتریکی

اصفهانغربیجنوبکیلومتری75درخاورمیانه،درتختفولادهایکنندهتولیدبزرگترینوکشورصنعتیمجتمع

محصولاتانواعتنمیلیون7/2تولیدظرفیتدارایکهاستیافتهاستقرارمربعکیلومتر35وسعتبهزمینیدر

عرضومیلیمتر16تا0/18ضخامتازرنگیوگالوانیزه،اندودقلع،نوردیدهسردوگرمورقتختال،شاملفولادی

رکت هایشاحتساببامبارکهفولادگروهدرخامفولادتولیدظرفیتاستذکربهلازم.باشدمیمیلیمتر2000تا

.می باشدتنمیلیون10/3زیرمجموعه

(عملی)ظرفیت معمول  ظرفیت اسمی تن

7,618,000 8,800,00 (مبارکه و سبا)تختال 

6,510,000 6,750,000 (مبارکه و سبا)گرم کلاف 

1,599,000 1,700,000 کلاف سرد

103،000 110،000 کلاف قلع اندود

196،000 200،000 کلاف گالوانیزه

121،000 135،000 کلاف رنگی
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1401کارشناسی 1400کارشناسی 1398/121399/12(  میلیون ریال)و زیانصورت سود 

 1,742,652,419 1,533,534,129 774,036,745 391,458,791فروش

(756,994,025)(646,810,473)(398,852,773)(225,458,652)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 985,658,395 886,723,656 375,183,972 166,000,139ناخالص( زیان)سود 

(39,996,762)(26,484,140)(18,079,338)(11,938,176)اداری و تشکیلاتی, عمومیهزینه های 

 2,059,586 2,145,963(2,239,430)(1,475,350)عملیاتیی ( هزینه ها)درآمدها خالص سایر 

 947,721,218 862,385,479 354,865,204 152,586,613عملیاتی( زیان)سود 

(52,571,752)(46,263,141)(23,350,880)(14,710,422)مالیهزینه های 

 119,973,690 108,577,739 31,372,665 31,122,266غیرعملیاتیهزینه های و درآمدها خالص سایر 

 1,015,123,157 924,700,077 362,886,989 168,998,457خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(96,300,295)(87,722,253)(34,425,502)(21,038,649)مالیات

 918,822,861 836,977,824 328,461,487 147,959,808خالص( زیان)سود 

 3,136 2,857 1,572 708سود هر سهم پس از کسر مالیات

 293,000,000 293,000,000 209,000,000 209,000,000سرمایه

%57%58%48%42حاشیه سود ناخالص

%54%56%46%39حاشیه سود عملیاتی

%53%55%42%38حاشیه سود خالص
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شمشتولیداز%37سهموریالمیلیارد3,102,870بازاریارزشبااصفهانمبارکهفولاد-1

.می باشدایراندرفولادتولیدمجتمع هایبزرگ ترینازیکیکشور،در

بازارهایدروجهانیقیمت هایبراساسصادراتیبازارهایدرشرکتمحصولاتنرخ-2

.می گرددمحاسبهنیماییدلارقیمتاساسبروکالابورسدرداخلی

رزانرخوشمشنرختأثیرتحتشرکتشدهتمامبهایآنتبعبهواولیهموادفروش،-3

.داشتخواهدسهمهرسودبرسزاییبهتأثیرارزنرختغییراتبنابرایناست،

209،000سرمایهبا)ریال1،572سهمهرازایبهاستشدهموفق99سالبرایشرکت-4

.بسازدسود(ریالیمیلیارد

3،136سهمهرازایبه1401سالوریال2،857سهمهرازایبه1400سالدرشرکت-5

.بسازدسود(ریالیمیلیارد293،000سرمایهبا)ریال

P/Eوریال10,590،مبارکهفولادسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-6

TTMگرفتهانجامتحلیلومفروضاتبا،است9آنP/E Forwardو1400،3.7سالبرای

.می باشدمرتبه1401،3.4سالبرای

فولاد مبارکه

:1400حساسیتتحلیل
دلار

cisشمش 

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 1,742 1,929 2,116 2,302 2,489 

550 1,954 2,161 2,369 2,577 2,785 

600 2,165 2,394 2,623 2,852 3,080 

650 2,376 2,626 2,876 3,126 3,376 

700 2,587 2,858 3,130 3,401 3,672 



ن
سرمایه امی

ن 
ت تامی

شرک
ی

سرمایه گذار
ی و 

ت دارای
مدیری

تحلیل صنعت فولاد

17

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

70%
حاشیه سود ناخالص

فولاد صنعت

 -

 50

 100

 150

 200

میلیون ریال-ارزش اقتصادی به ظرفیت 

فولاد

0

5

10

15

20

25

pe

فولاد صنعت

0
1
1
2
2
3
3
4
4
5

ps

فولاد صنعت

فولاد مبارکه

0
500,000

1,000,000
1,500,000
2,000,000
2,500,000
3,000,000
3,500,000

ارزش بازار میلیارد ریال

فولاد

 -

 200

 400

 600

 800

 1,000

دلاری-ارزش افزوده در هر تن 

فولاد صنعت



ن
سرمایه امی

ن 
ت تامی

شرک
ی

سرمایه گذار
ی و 

ت دارای
مدیری

تحلیل صنعت فولاد

18

فولاد هرمزگان جنوب

یکصورتبه10800154024ملیشناسهبه12886شمارهتحت1390/05/26تاریخدر(عامسهامی)جنوبهرمزگانفولادشرکت

1392/07/10ورخمفوق العادهمجمعصورتجلسهطیسپسورسیدثبتبهبندرعباسشرکت هایثبتادارهدرخاصسهامیشرکت

دفولاشرکت.گردیدپذیرفتهایرانفرابورسبازاردرسالهماندرشرکتسهاموتبدیلعامبهخاصسهامیازشرکتنوع

13درهکتار96مساحتبهزمینیدرفارسهمیشهنیلگونخلیجکناردرانقلاب،ازبعدفولادتولیدبزرگکارخانهدومینهرمزگان

رکت،شاینوجودباکهشدهواقعفارسخلیجفلزیومعدنیصنایعاقتصادیویژهمنظقهدروبندرعباسشهرغربکیلومتری

خلیجوننیلگآب هایبامجاورتشرکتاینویژگی هایمهمتریناز.استگردیدهتبدیلکشورفولادسومقطببههرمزگاناستان

،گهرگلآهنسنگذخایربامجاورتعسلویه،گازعظیممخازنبهنزدیکیآزاد،آب هایبهآساندسترسیجهتفارسهمیشه

.می باشدریلیوجاده ایینقلوحملورجاییشهیدبندریمجتمع

فلزیومعدنیصنایعاقتصادیویژهمنطقهرجایی،شهیدبزرگراه13کیلومتربندرعباس،درواقعاصلیمرکز:شرکتفعالیتمحل

.می باشدخلیج

تن در سال1،500،000:     تختال ظرفیت
:واحد احیا مستقیم:واحد انرژی و سیالات

تن1،650،000تولید آهن اسفنجی با ظرفیت نرمال مترمکعب بر ساعت7،500تولید اکسیژن با ظرفیت 

:واحد آهک پزینرمال مترمکعب بر ساعت18،000تولید نیتروژن با ظرفیت 

تن108،000تولید آهک با ظرفیت نرمال مترمکعب بر ساعت120تولید آرگون با ظرفیت 

:واحد بریکت سازیمتر مکعب27،000تولید آب با ظرفیت 

لیدیتولید بریکت حاصل از نرمه آهن اسفنجی تومگاوات در ساعت300توزیع برق با ظرفیت 

هفولاد مبارک

95%

سایر

5%

ترکیب سهامداران هرمز
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ازدرصدی13سهمفولادی،اسلبتن1,522,572تولیدباهرمزگانفولادشرکت-1

.داداختصاصخودبهرا99سالدرکشورخاماسلبفروش

اسلبتنمیلیون2به1/5ازظرفیتافزایشطرح:ازعبارتندشرکتتوسعهطرح های-2

اولیهبرنامهطبقکهسالدرتنمیلیون1/2ظرفیتبهعریضورقنوردکارخانهاحداثو

.بودخواهدآیندهسالسهطیطرحدوبهره برداری

اناتامکبهتوجهباجدیدبازارهایشناساییوصادراتیبازارهایتثبیتپتانسیل-3

.آزادآب هایبهدسترسیومطلوب

هرازایبه1401سالوریال3,441سهمهرازایبه1400سالدرمی تواندشرکت-4

.بسازدسود(ریالیمیلیارد25،000سرمایهبا)ریال3,842سهم

ریال15,309هرمزگان،فولادسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-5

P/Eو TTMگرفتهانجامتحلیلومفروضاتبااست،7آنP/E Forwardسالبرای

.می باشدمرتبه1401،4سالبرایو1400،4.5

1401کارشناسی 1400کارشناسی  1399/12 1398/12(  میلیون ریال)صورت سود و زیان 
 245,787,905 216,293,356 134,522,191 61,366,775فروش 

(137,991,156)(120,760,185)(76,944,388)(46,008,629)بهای تمام شده کالای فروش رفته 

 107,796,749 95,533,172 57,577,803 15,358,146ناخالص ( زیان)سود 

(4,761,607)(3,985,980)(2,636,300)(1,769,661)اداری و تشکیلاتی , عمومیهزینه های 

 4,327,692 4,118,756 5,088,870 3,182,089عملیاتی ی (هزینه ها)درآمدها خالص سایر 

 107,362,834 95,665,947 60,030,373 16,770,574عملیاتی ( زیان)سود 

(3,653,931)(2,720,262)(2,384,228)(944,444)مالی هزینه های 

 186,724 164,317 102,196 855,024غیرعملیاتی هزینه های و درآمدها خالص سایر 

 103,895,627 93,110,002 57,748,341 16,681,154خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(7,838,643)(7,091,494)(5,153,126)(1,679,720)مالیات 

 96,056,984 86,018,508 52,595,215 15,001,434خالص ( زیان)سود 

 3,842 3,441 2,104 600سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 25,000,000 25,000,000 25,000,000 25,000,000سرمایه 

%44%44%43%25حاشیه سود ناخالص 

%44%44%45%27حاشیه سود عملیاتی 

%39%40%39%24حاشیه سود خالص 

فولاد هرمزگان جنوب

:1400تحلیل حساسیت 

cisشمش 

دلار 

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 1,890 2,327 2,764 3,201 3,638 

550 2,228 2,698 3,169 3,640 4,110 

600 2,565 3,070 3,574 4,078 4,583 

650 2,903 3,441 3,979 4,517 5,055 

700 3,240 3,812 4,384 4,956 5,528 
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ردخراسانفولادنوردشرکت.استآنفرعیشرکت هایو(اصلیشرکت)عامسهامی-خراسانفولادمجتمعشرکتشاملگروه

فولادمجتمعشرکتبهآننام1369/08/27مورخ6581شمارهطیوشدهتاسیسعامسهامیشرکتصورتبه1369/08/12تاریخ

حاضر،حالدر.استشدهپذیرفتهبهاداراوراقبورسدر1386/07/25تاریخدرشرکت.استیافتهتغییر(عامسهامی)خراسان

(صخاسهامی)سلامیدشتمرواریدصنعتوکشتشرکتو(خاصسهامی)خراسانفولادشرقمعدنیموادتولیدوتهیهشرکت

معمجتشرکتوابستهشرکت هایجزء(خاصسهامی)فلزیموادتوسعهوتولیدبین المللیشرکتوفرعیتجاریواحدهایجزء

نیشابورشهردرآناصلیفعالیتمحلو27ساختمانفلسطین،بلوارمشهد،شرکتاصلیمرکزنشانی.هستندخراسانفولاد

ردکشورشرقدرفولادسازیمجتمعبزرگترینعنوانبهخراسانفولادمجتمعشرکت.استواقعفیروزهشهرجاده15کیلومتر

ظرفیتبهمجتمعنوردکارخانه.استیافتهاستقرارهکتار1400مساحتبهزمینیدرونیشابورغربشمالکیلومتری15فاصله

630اسمیظرفیتبهیکشمارهفولادسازیکارخانه،1380سالماهخرداددرساختمانیسبکمحصولاتانواعتنهزار550اسمی

دراسفنجیآهنتنهزار800ظرفیتبهشرکتمستقیماحیاءیکمدول.گرفتقراربهره برداریمورد1380بهمندربیلتتنهزار

واحد.گردیدبهره برداری1389سالماهبهمندراسفنجیآهنتنهزار800ظرفیتبهمستقیماحیاءدومدولو1388ماهبمهن

واحد.گرفتقراربهره برداریمورد1396سالماهاردیبهشتدربیلتتنهزار720اسمیظرفیتبادوشمارهفولادسازی

مورد1397اردیبهشتدراولیهموادتامینچرخهوتولیدزنجیرهتکمیلمنظوربهتنمیلیون2/5ظرفیتبهشرکتگندله سازی

درتنمیلیون5ساختزیرباوتنمیلیون2/5ظرفیتباآهنسنگتغلیظواحداحداثنیزحاضرحالدر.گرفتقراربهره برداری

.دارداجرادستدرخراسانفولادشرقمعدنیموادتولیدوتهیهشرکتطریقازخوافشهرستانسنگانمعادنمحلدرراسال

موسسه صندوق 

بیمه اجتماعی 

روستائیان 

وعشایر

53%

شرکت سرمایه 

گذاری توسعه 

-معادن وفلزات

سهامی عام

34%

موسسه صندوق 

ی حمایت وبازنشستگ

فولاد.کارک

10%

شخص حقیقی

3%

ترکیب سهامداران فخاس

فولاد خراسان
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1401کارشناسی 1400کارشناسی  1399/12 1398/12(  میلیون ریال)صورت سود و زیان 

 184,630,061 129,743,350 72,403,415 44,363,139فروش 

(126,753,316)(86,299,552)(46,738,142)(36,448,693)بهای تمام شده کالای فروش رفته 

 57,876,745 43,443,799 25,665,273 7,914,446ناخالص ( زیان)سود 

(2,709,007)(2,046,747)(1,544,506)(926,475)اداری و تشکیلاتی , عمومیهزینه های 

 2,508,015 1,784,803 1,488,815 797,796عملیاتی ی (هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 57,675,753 43,181,855 25,609,582 7,785,767عملیاتی ( زیان)سود 

(1,533,594)(1,077,688)(601,405)(963,390)مالی هزینه های 

 4,162,818 2,106,841 1,057,794 1,292,048غیرعملیاتی هزینه های و درآمدها خالص سایر 

 60,304,976 44,211,007 26,065,971 8,114,425خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(4,611,189)(3,467,912)(2,852,276)(499,284)مالیات 

 55,693,788 40,743,096 23,213,695 7,615,141خالص ( زیان)سود 

 4,680 3,424 1,951 846سود هر سهم پس از کسر مالیات 

 11,900,000 11,900,000 11,900,000 9,000,000سرمایه 

%31%33%35%18حاشیه سود ناخالص 

%31%33%35%18حاشیه سود عملیاتی 

%30%31%32%17حاشیه سود خالص 

ی باشد،مکشورشرقدرفولادیمقاطعتولیدکنندهبزرگترینخراسانفولادمجتمعشرکت-1

آهن،%5بیلتوبلوم،%5میلگرد:ازاستعبارت99سالدرکشورفولادتولیددرشرکتسهم

.%3گندلهو%4اسفنجی

سالدرتنمیلیون6زیرساختباتنمیلیون2/5ظرفیتبهسنگ آهنتغلیظواحداحداث-2

1401ماهبهمندرپروژهشدهمقررزمانبندیآخرینبامطابقودرصد24/5فیزیکیپیشرفتبا

.می رسدپیش راه اندازیمرحلهبه

درهکنسانترتقاضایوعرضهدرتوازنعدموگندله سازیواحدازبهره برداریبهتوجهبا-3

مهمریسک هایازیکیگندله سازیواحدنیازموردکنسانترهتامینحاضر،حالدرکشور

اقدماتازخوافسنگانمحلدرسنگ آهنتغلیظکارخانهاحداث.می شودمحسوبشرکت

.می باشدریسکاینحذفجهتدرشرکت

سهمهرازایبه1401سالوریال3,424سهمهرازایبه1400سالدرمی تواندشرکت-4

.بسازدسود(ریالیمیلیارد11،900سرمایهبا)ریال4,680

P/Eوریال22،070خراسان،فولادسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-5

TTMگرفتهانجامتحلیلومفروضاتبااست،11آنP/E Forwardو1400،6.4سالبرای

.می باشدمرتبه1401،4.7سالبرای

فولاد خراسان

:1400تحلیل حساسیت 

دلار

cisشمش 

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 1,549 1,985 2,422 2,859 3,295 

550 1,985 2,465 2,945 3,425 3,906 

600 2,420 2,944 3,468 3,992 4,516 

650 2,856 3,424 3,991 4,559 5,126 

700 3,292 3,903 4,514 5,125 5,736 
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و موسسات غیرتجاری ها شرکتاداره ثبت در 7103شماره تحت 1385سال در ( سهامی عام)شرکت فولاد کاوه جنوب کیش 

ادن اس تان طرح توجیهی فنی و اقتصادی کارخانجات تولید فولاد توسط شرکت به سازمان صنایع و مع . کیش به ثبت رسید

نی اد این شرکت جز واحدهای تجاری فرعی شرکت گسترش صنایع معدنی کاوه پارس متعل ق ب ه ب. هرمزگان ارائه شده است

.  باشدمیمستضعفان 
ع گسترش صنای

معدنی کاوه 

پارس

53%

ان بنیادمستضعف

انقلاب اسلامی

12%

مدیریت سرمایه

نگذاری کوثربهم

8%

مادرتخصصی 

مالی وسرمایه 

گذاری سینا

7%

موسسه صندوق 

بازنشستگی

2%

سرمایه گذاری 

ملی ایران

1%
سایر

17%

ترکیب سهامداران کاوه فولاد کاوه 

.رسیده استبهره برداری به 99شهریور  هزار تن، 200دسازی به ظرفیت یک میلیون و لافاز دو فو

.خواهد رسیدبه بهره برداری 1401میلیون تن گندله که در سال 5فاز سه تولید 

میلی ون ی ورو و ب رای واح د 125،786،207شرکت برای ساخت فاز دو اقدام به دریافت وام از صندوق توسعه ملی به مبلغ 

%(6نرخ بهره . )میلیون یورو از صندوق توسعه ملی نموده است31،352،301تولید آب صنعتی 

.رشد داشته است98نسبت به سال % 9920تولید شرکت در سال 

درصد فروش 

داخلی شمش

درصد فروش 38%

صادراتی شمش

62%

ترکیب فروش داخلی و صادراتی

ظرفیت اسمی تن

1,856,000 آهن اسفنجی مدول

2،400،000 شمش بیلت
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1401کارشناسی 1400کارشناسی  1399/12 1398/12( میلیون ریال)زیانصورت سود و 
53,188,815133,177,288209,858,350306,611,225فروش

)224,093,193()149,133,393()93,682,096()40,539,101(بهای تمام شده کالای فروش رفته

12,649,71439,495,19260,724,95782,518,032ناخالص( زیان)سود 

)3,538,696()2,722,074()2,093,903()1,215,259(اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

519,427610,927610,927610,927ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

11,953,88238,012,21658,613,81079,590,263عملیاتی( زیان)سود 

)4,780,14()4,488,514()3,434,959()2,535,269(هزینه های مالی

00)86,145(308,021خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

9,726,63434,491,11254,125,29674,810,118خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

)5,362,431()3,879,731()2,472,342(0مالیات

9,726,63432,018,77050,245,56469,447,688خالص( زیان)سود 

6482,1353,3504,630سود هر سهم پس از کسر مالیات

15,000,00015,000,00015,000,00015,000,000سرمایه

6482,1353,3504,630سود هر سهم بر اساس آخرین سرمایه

%27%29%30%24حاشیه سود ناخالص

%26%28%29%22حاشیه سود عملیاتی

%23%24%24%18حاشیه سود خالص

ازآبالاستحصامکانودریابهنزدیکیبندرعباس،دراستقراربهمی توانشرکتمزایایاز-1

اتی،مالیمعافیت هایاقتصادی،ویژهمنطقهدرحضورروز،فناوریبرق،نیروگاهباهمجواریآن،

.کرداشاره...ومعدنیوانرژیمنابعباهمجواری

موفقگذشتهسالمشابهمدتبهنسبتتولیددرصدی20رشدبا1399سالدرشرکت-2

.برسدبیلتشمش1،390،000تولیدبهگردیده

.می شودشروع1401سالازتوسعهطرحیوروییمیلیون133واماقساطبازپرداخت-3

پیش بینیوریال19،120کاوه،فولادسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-4

P/Eنسبتباسهمریالی،3،350سود Forward5.7استمعاملهحالدر1400سالبرای.

.شودتولیدشمشتن2،160،000و1،680،000ترتیببه1401و1400سالدرشدهفرض-5

فولاد کاوه 

دلار 

cisشمش 

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 2,127 2,411 2,696 2,980 3,264 

550 2,411 2,724 3,037 3,350 3,663 

600 2,696 3,037 3,378 3,719 4,061 

650 2,980 3,350 3,719 4,089 4,459 

700 3,264 3,663 4,061 4,459 4,857 

:1400تحلیل حساسیت 



ن
سرمایه امی

ن 
ت تامی

شرک
ی

سرمایه گذار
ی و 

ت دارای
مدیری

تحلیل صنعت فولاد

26

فولاد کاوه 

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

350,000

ارزش بازار میلیارد ریال

کاوه

0%

10%

20%

30%

40%

50%

حاشیه سود ناخالص

کاوه صنعت

-5

0

5

10

15

20

25

pe

کاوه صنعت

 -

 20

 40

 60

 80

 100

ریالمیلیون -ارزش اقتصادی به ظرفیت 

کاوه

 -

 200

 400

 600

 800

دلاری-ارزش افزوده در هر تن 

کاوه صنعت

-0.5
0.0
0.5
1.0
1.5
2.0
2.5
3.0
3.5
4.0

ps

کاوه صنعت



ن
سرمایه امی

ن 
ت تامی

شرک
ی

سرمایه گذار
ی و 

ت دارای
مدیری

تحلیل صنعت فولاد

27

قطبدومینو(بیلتوبلوم،اسلب)فولادینیمه نهاییمحصولاتعرضه کنندهبزرگترینخوزستانفولادشرکت

مرکزاهواز،ش  هرمجاورتدر،کیلومترمربع3.8وس عتباش رکتاین.اس تکش ورخامفولادتولید

ونآهتولیدمجتمعاولینخوزس   تانفولاد.اس تش  دهواقعکش ور،جنوب غربیدرخوزس تاناس تان

شمارهتحت1366سالدرکهاس   تالکتریکیقوسکورهومس   تقیماحیاءروشبهکش   ورفولاد

درشرکتایننام.استشدهافتتاح1368سالفروردین12درورسیدهثبتبهتهرانثبتادارهدر68889

.استیافتهتغییرخوزستانفولادشرکتبه1374سالدرسپسواهوازفولادصنایعبه1371تاریخ

وصنعتیشرکتسهامدرصد66.66مالکخوزستانفولادفراگیرتوسعهگروهشرکتطریقازخوزستانفولاد

.استشادگانفولادصنعتشرکتسهامدرصد65مالکوسنابادفراگیرمعدنی

گروه توسعه 

اناقتصادی پایندگ

46%

شرکت سرمایه 

گذاری آتیه صبا

3%

شرکت س اتهران 

2%
سرمایه گذاری 

سامان مجد

2%

شرکت س اخراسان 

رضوی 

2%

شرکت س افارس

1%

شرکت س 

اخوزستان

1%

شرکت س ااصفهان

1%

سرمایه گذاری ملی

ایران

1%

سایر

41%

فولاد خوزستان

ظرفیت اسمی تن

3،800،000 فولاد خوزستان–شمش 

2،500،000 صنعتی و معدنی فراگیر سناباد-کنسانتره

2،500،000 صنعتی و معدنی توسعه فراگیر سناباد-گندله

800،000 فولاد شادگان-اسفنجی

ترکیب سهامداران فخوز
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ریسککاهشوزنجیرهتکمیلضمنکهاستارزشمندیزیرمجموعه هایدارایشرکت-1

.ساختخواهندنیزتوجهیقابلسودشرکت،نیازمورداولیهموادتامین

ازانرژیتامینمنابعبهنزدیکیدریا،ازآباستحصالامکانوآزادآب هایبهدسترسی-2

.استشرکتمزیت هایجمله

واستریال16،040خوزستان،فولادسهمهرقیمت(1400/04/02)گزارشتهیهتاریخدر-3

P/Eنسبتباسهم Forward3.9استمعاملهحالدر.

کسبخالصسوددردرصدی271و303رشدترتیببهشادگانوسنابادشرکت های-4

ادامهردقطعااسمی،ظرفیتبهشرکت هاتولیدشدننزدیکوتولیدرشدبهتوجهبا.کردند

.داشتخواهدادامهسودآوریرشدایننیز

1401کارشناسی 1400کارشناسی  1399/12 1398/12(  میلیون ریال)زیان صورت سود و 
 607,681,278 534,759,525 306,467,028 158,407,813فروش

(371,169,175)(317,468,393)(183,873,032)(117,988,023)بهای تمام شده کالای فروش رفته

 236,512,103 217,291,132 122,593,996 40,419,790ناخالص( زیان)سود 

(13,295,023)(9,855,214)(12,301,218)(7,144,694)اداری و تشکیلاتی, هزینه های عمومی

 5,442,846 4,789,704 3,478,399 3,801,922ی عملیاتی( هزینه ها)خالص سایر درامدها 

 228,659,926 212,225,622 113,771,177 37,077,018عملیاتی( زیان)سود 

(2,931,529)(2,931,529)(2,931,529)(2,753,877)هزینه های مالی

 4,806,290 4,806,290 4,806,290 1,668,523خالص سایر درامدها و هزینه های غیرعملیاتی

 230,534,687 214,100,383 115,645,938 35,991,664خالص عملیات در حال تداوم قبل از مالیات( زیان)سود 

(7,950,399)(7,383,633)(3,988,256)(2,595,793)مالیات

 222,584,288 206,716,750 111,657,682 33,395,871خالص( زیان)سود 

 4,452 4,134 2,233 1,753سود هر سهم پس از کسر مالیات

 50,000,000 50,000,000 50,000,000 19,048,697سرمایه

%39%41%40%26حاشیه سود ناخالص

%38%40%37%23حاشیه سود عملیاتی

%37%39%36%21حاشیه سود خالص

فولاد خوزستان

دلار 

cisشمش 

200,000 220,000 240,000 260,000 280,000 

500 2,368 2,779 3,189 3,600 4,011 

550 2,779 3,231 3,682 4,134 4,586 

600 3,189 3,682 4,175 4,668 5,161 

650 3,600 4,134 4,668 5,202 5,737 

700 4,011 4,586 5,161 5,737 6,312 

:1400تحلیل حساسیت 
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تحریم هایدلیلهبنفتیصادراتافتبهتوجهبااخیرسالچنددرصنعتاینبسزاینقش.می باشدکشورتوسعهحوزهدرایراناقتصادصنایعتأثیرگذارترینومهم ترینازیکیفولادصنعت

9درآنارزشواستدادهاختصاصخودبه98سالدرراغیرنفتیصادراتازدرصدی33سهمارزی،منابعتأمینوصادراتزمینهدربه طوری که.استشدهنمایانبیش ازپیشآمریکاظالمانه

داشتنباایرانبه طوری کهاستسنگ آهنفراوانذخایراولپتانسیل.داردکلیدیپتانسیلدوصنعتایندرایراننکنیمفراموش.استرسیدهدلارمیلیون179ومیلیارددوازبیشبه99ماهه

مترمکعبتریلیون33.2حدودازبرخورداریبا،2017سالپایانتارسمیآمارهایآخریناساسبرایراندیگرطرفیاز.دارداختیاردرراجهانذخایردرصد1.6قطعی،ذخایرتنمیلیون2,700

تنمیلیون29مرزبه2020سالدرایرانخامفولادتولید.استدادهاختصاصخودبهجهانگازعمدهذخایردارندگانمیاندررادومجایگاهدرصد،17.2معادلسهمیوجهانگازذخایراز

فولادیدتولدرپیشرفتاینعلی رغم.استبودهمشهودبسیارصنعتایندرتولیدرشدگذشته،ادوارکردنمقایسهبادرنهایتواستداشتهدرصدی13رشدقبلسالبهنسبتواسترسیده

عقب(1404دازچشم انسند)تدوین شدهبرنامهبهنسبتایرانفولادصنعتزنجیره،کلدردولتدخالتدستوری،قیمت گذاریهمچنینوجامعراهنقشهیکنبودناهماهنگی ها،دلیلبههمچنان

وارزنرخریسکتولیدی،نهاده هایقیمتوتأمینریسکازجملهمشکلاتیذکرشدهمواردکناردر.می رسدنظربهبعیدبسیار1404سالدرخامفولادتنمیلیون55تولیدبهرسیدنواست

ارزآوریوتصاداقبلندمدتاهدافتحققراستایدربرداشتنگامجهتدر.دهدقرارتحت الشعاعراصنعتاینعملکردبه شدتمی تواند...وبه روزتکنولوژینبوداقلیمی،تغییراتآن،نوسانات

.استالزامیفولادصنعتدرجامعومناسبراهنقشهتدوینباهم زمانصنعتاینزنجیرهدرتعادلخوردنبرهمودستوریقیمت گذاریدلیلبهایجادشدهرانتحذفصنعتاینبیشتر

کهمی شودپیش بینیواحدی4محدودهدر1401و1400سالبرایفولادصنعتتحلیلیP/Eشد،ذکرپیشینبخش هایدرکه...وارزنرخجهانی،نرخ های:ازجملهبیان شدهمفروضاتبادرنهایت

.می شودارزیابیمناسبسرمایه گذاریجهتبازارمتوسطP/Eوبورسیصنایعازخیلیبامقایسهدر

نتیجه گیری


