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 سال مالی 29/12/00
 شهریور 22 هر سهم )ریال( قیمت روز 5،852

 میلیارد ریال -ارزش بازار  226،960
10%  درصد سهام شناور 

 مجتمع جهان فولاد سيرجانتحلیل بنیادی 

 (فجهان  )

 شرکت سبدگردانی ویستا
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 معرفی و کلیات

ـ    ـولاد سـ ـان فـ ـع جهـ ـرکت مجتمـ ـهی( در زمبا نماد فجهان ) رجانیشـ ـ ـدیتول ن ـولاد ـ ـولات فـ ـن یمحصـ ـه آهـ ـ ـفنج از جمل ـا  یاسـ ـ ب

ــــــــتیظرف ـــــــــ فعالیت می  در سال هزار تن 330 ت، شمش فولادی با ظرفیت یک میلیون تن و میلگرد با ظرفیهزار تن  900 تولید ـ

و تبدیل آن به آهن اسفنجی و سپس تبدیل به  معدني و صنعتي گل گهرفرآیند تولید شرکت شامل خرید گندله از شرکت  .نماید

شــمش فولادی می باشــد . شــرکت قزــمتی از شــمش فولادی را به  ور مزــت یم به بازار دروــه می نماید و ب  ــی از شــمش را 

موســزــه صــندو  درصــد و  48.2شــرکت معدنی و صــنعتی گل گهر با مال یت  رد و ســپس به بازار دروــه می کند .تبدیل به میلگ

 از مهم ترین سهامداران " فجهان " می باشند. درصد 26.9با مال یت  بازن زتگي شركت ملي صنايع مس ايران

                                                                در صنعت جایگاه شرکت 

 ( 1) جدول 

 میلگرد شمش فولادی آهن اسفنجی 1399 تولید
 میلیون تن 4.1 میلیون تن 31.3 حدود میلیون تن 30 کشور
 هزار تن 291 هزار تن 850 هزار تن 985  فجهان

 %7 %2.7 %3.3 سهم از بازار

 طرح های توسعه

 ( 3و  2) جدول   :زیر در برنامه های خود داردبه شرح  رح توسعه  نیچند رجانیمجتمع جهان فولاد س شركت

 نام طرح
 هزينه هاي برآوردي تکميل طرح هزينه هاي انجام شده هزينه هاي برآوردي هزينه هاي برآوردي ارزي طرح

 میلیون ریال یورو
 ۳۷,۰۸۰,۱۰۸ ۲۰,۴۹۱ ۲۴,۱۸۰,۱۰۸ ۴۳,۰۰۰,۰۰۰ احياي مستقيم مگامدول

 ۲۲,۶۳۷,۹۰۴ ۱۹۴,۲۱۳ ۱۹,۶۹۷,۹۰۴ ۹,۸۴۶,۴۰۰ احياي فاز دوم
 ۶۸,۳۸۵,۳۶۹ ۷۰,۷۹۰ ۴۴,۳۸۵,۳۶۹ ۸۰,۰۰۰,۰۰۰ ۲ذوب و ريختگري شماره 

 ۴,۳۰۸,۴۷۴ ۶,۷۵۶ ۱,۹۰۸,۴۷۴ ۸,۰۰۰,۰۰۰ توليد خط کلاف
 ۲۲,۸۰۰,۵۱۳ ۱۹,۷۹۷ ۱۳,۸۰۰,۵۱۳ ۳۰,۰۰۰,۰۰۰ توليد فولاد آلياژي

 

 درصد  ظرفیت طرح سالانه نام طرح
 پيشرفت فيزيکي

درصد پيشرفت 
 فيزيکي 

برآوردي طرح در 
 1400پایان سال 

 تاريخ 
  بهره برداري از طرح

01/01/1404 %41 %0 هزار تن آهن اسفنجی 1,700 احياي مستقيم مگامدول   

هزار تن آهن اسفنجی 960 احياي فاز دوم  35% 45% 01/01/1402   

01/01/1404 %31 %7 هزار تن بلوم  1,300 ۲ذوب و ريختگري شماره    

هزار تن  300 توليد خط کلاف  15% 75% 01/01/1401   

هزار تن 500 توليد فولاد آلياژي  2% 22% 01/01/1402   
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854,695 
985,740 

252,045 

1,002,045 

351,611 

850,777 

260,350 

900,350 

130,341 
291,007 

59,906 
259,906 

 -

 500,000

 1,000,000

 1,500,000

1398سال  1399سال  1400سه ماهه اول  1400کارشناسی 

ارقام به تن-مقایسه روند تولید  

آهن اسفنجی و نرمه شمش فولادی میلگرد

362,643 

199,757 

488,373 

184,829 

624,829 

138,826 

272,867 

45,923 

245,923 

 -

 200,000

 400,000

 600,000

 800,000

1398سال  1399سال  1400سه ماهه اول  1400کارشناسی 

ارقام به تن-مقایسه روند فروش  

آهن اسفنجی و نرمه شمش فولادی میلگرد

6,798,054 
9,321,664 

42,913,625 

22,439,266 

81,641,266 

6,140,425 

24,378,956 

5,639,537 

35,723,537 

 -

 20,000,000

 40,000,000

 60,000,000

 80,000,000

 100,000,000

1398سال  1399سال  1400سه ماهه اول  1400کارشناسی 

ارقام به میلیون ربال-مقایسه روند مبلغ فروش  

آهن اسفنجی و نرمه شمش فولادی میلگرد

 

 تولید و فروش

،  قزــــمتی از شــــمش فولادی را به  ور  شــــرکت گندله را تبدیل به آهن اســــفنجی و ســــپس تبدیل به شــــمش فولادی می نماید

 (  3الی  1) نمودار     . مزت یم و قزمتی را در واحد نورد به میلگرد تبدیل کرده و سپس به بازار دروه می نماید
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80,830 

93,247 
88,113 

37,949 

25,456 

81,976 

50,999 51,305 

21,565 
14,772 -

20,000 

40,000 

60,000 

80,000 

100,000 

فروردین اردیبهشت خرداد تیر مرداد

ارقام به تن-ماهه سال جاری 5روند تولید و فروش شمش در 

م دار تولید م دار فروش

85,221 

83,307 

86,809 

83,191 

84,438 

81,000 
82,000 
83,000 
84,000 
85,000 
86,000 
87,000 
88,000 

فروردین اردیبهشت خرداد تیر مرداد

ارقام به تن-روند تولید آهن اسفنجی 

 

واحد ذوب و ری ته گری ) تولید شــــــمش ( شــــــرکت ناگزیر به فروش مزــــــت یم آهن  با توجه به ددم راه اندازی  1397در ســــــال 

شرکت اقدام به خرید شمش فولادی می نمود . با راه اندازی واحد ذوب  در واحد نوردمیلگرد به منظور تولید اسفنجی و از  رفی 

با راه اندازی کامل واحد  1399ر سال ، قزمتی از آهن اسفنجی جهت تولید شمش مصرف گردید و د 1398و ری ته گری در سال 

شمش فولادی جهت تولید میلگرد خرید شرکت از مذکور تمام آهن اسفنجی تولیدی صرف تولید شمش فولادی گردید و همچنین 

درصد از شمش تولیدی را به بازار داخلی و همچنین کلیه تولیدات میلگرد صرف  70بی نیاز گردید. در سال گذشته شرکت حدود 

 در بازار های داخلی گردیده است . فروش

 1400ماهه سال  5عملکرد 

ماه ابتدایی به صورت نمودار زیر است . به نظر می رسد قطعی بر  م  لی در تولید این محصول  5روند تولید آهن اسفنجی در 
 ( 4.)نمودار میانی ایجاد ن رده است

 

  

 

 

 

 

بر  تولید شـــــــمش فولادی به صـــــــورت قابل توجهی کاهش یافته و از  رفی م دار تیر و مرداد ماه به دلیل قطعی ماه های در  اما
به  1400ماهه شایانی ســال  9برای  فروش شــرکت هم روندی نزولی در شیش گرفته اســت . ) بودجه ماهانه تولید و فروش شــمش

وعیف تیر و مرداد را جبران ن ند  دمل ردتن می باشد و در صورتی که شرکت در ماه های آتی  49،000و  71،000ترتیب برابر با 
 ( 5. ) نمودار  (کمتر از برآوردها خواهد بود، سودآوری شرکت 
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34,563 

12,810 

12,532 

12,584 

29,771 

9,202 

27,886 

8,834 

17,476 

17,212 

-
5,000 

10,000 
15,000 
20,000 
25,000 
30,000 
35,000 
40,000 

فروردین اردیبهشت خرداد تیر مرداد

ارقام به تن-ماهه سال جاری 5روند تولید و فروش میلگرد در 

مقدار تولید مقدار فروش

 

یافتـه و از  رفی م ـدار فروش  میلگردتولیـد  ماه های خرداد و تیرهمـانطور که در نمودار ذیل مححظـه می فرماییـد در  کاهش 
برابر با  1400ماهه شایانی ســـــــال  9برای  میلگرد) بودجه ماهانه تولید و فروش  اســـــــتشـــــــرکت هم روندی نزولی در شیش گرفته 

 ( 6. ) نمودار تن می باشد  22،000

 

 

 

 

 

 

 

 1400برآورد سود و زیان سال 

 1400ماهه پایانی  9 مفروضات - ( 4جدول )            

 230,000 دلار )ریال(

% 28 وریب گندله ) درصدی از شمش فولاد خوزستان (  

 600 نرخ شمش ) تن / دلار (

 % 110 نرخ فروش میلگرد ) درصدی از شمش(

 % 40 تورم

 برابر 3.5 انرژی

 % 40 ح و  و مزایا

 750،000 م دار تولید آهن اسفنجی ) تن (

 640،000 م دار تولید شمش فولادی ) تن (

 440،000 م دار فروش شمش فولادی ) تن (

 200،000 میلگرد ) تن (م دار تولید و فروش 
 

با توجه به قطعی بر  در تیر و مرداد ماه سال جاری ، تولید شمش و میلگرد شرکت کاهش یافته و انتظار می رود با 

در این دو ماه تولید آهن اسفنجی با م  لی مواجه  کاهش دما در ماه های آتی ، تولید شرکت به روال دادی برگردد .

 ماهه باقیمانده فرض بر تولید  بق روال سه ماهه اول  7نبوده و  بق روال ماه های شیش تولید انجام شده است . برای 
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 750ولید ماه از سال توان ت 9واقعی تیر و مرداد نیز استفاده شده است. در واقع شرکت در  سال می باشد و از ا حدات

 هزار تن شمش را نیز دارا می باشد اما قطعی بر  تولید را کاهش داده است.

ریال موجودی در میلیون  12،500،000جدول زیر موجودی کالای شرکت تا انتهای خرداد ماه را ن ان میدهد . حدود  -

ماهه شایانی دیده ن ده  9موجودی برای شرکت وجود دارد که بهای تمام شده شایینی دارد و در این تحلیل اثر فروش این 

 . است

 ( 5جدول ) 

 1400خرداد  31موجودی مواد و کالا در 

 ) میلیون ریال ( کل بهای تمام شده ( ریال –تن  هر بهای تمام شده ) مقدار ) تن ( نوع موجودی

  9,107,737  87,106,198  104,559 شمش

  3,394,141  82,202,495  41,290 میلگرد

 

جدول زیر ترکیب بهای تمام شده شرکت در سالیان گذشته را به همراه برآورد کارشناسی سال جاری ن ان میدهد. تغییرات 

ماهه کارشناسی به  ور  9موجودی کالا مربوط به دمل رد سه ماهه اول سال می باشد و فرض در این تحلیل این است که تولید 

 کامل فروخته شود.

 

 ( 6جدول )                                               ترکیب بهای تمام شده

 ترکیب بهای تمام شده کالای فروش رفته ) ارقام به میلیون ریال (

 1400کارشناسی  1399 1398 1397  

  57,178,060  27,349,569  11,424,937  11,168,834 مواد مزت یم مصرف شده

  5,064,926  3,389,584  1,291,184  346,998 دستمزد مزت یم

  26,598,024  17,494,821  6,776,602  1,621,596 سربار ساخت

  88,841,010  48,233,974  19,492,723  13,137,428 بهای تولید

  0  2,066,607  0  0 خرید مواد اولیه  ی دوره

 0  (884,030) (158,933)  0 سایر

 (6,969,078) (5,199,613) (1,351,390) (678,150) / کاهش موجودی کالا  ی دوره افزایش

 (259,144) (465,909) (135,584) (104,583) وایعات

  0  740,706  744,725  187,549 بری ت

  81,612,788  44,491,735  18,591,541  12,542,244 بهای تمام شده کالای فروش رفته
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 ( 7جدول ) 

سه ماهه  1399 صورت سود و زیان ) میلیون ریال( 
 1399اول 

سه ماهه اول 
1400 

 9کارشناسی 
 ماهه

 1400پایانی  
 1400کارشناسی 

  117,685,161  89,562,000  28,123,161  7,817,648  67,418,584 فروش
 (81,612,787) (61,625,752) (19,987,035) (5,726,130) (44,491,735) بهای تمام شده کالای فروش رفته

  36,072,374  27,936,248  8,136,126  2,091,518  22,926,849 سود ناخالص
 (1,968,056) (1,531,787) (436,269) (173,425) (1,408,270) هزینه های اداری ، دمومی و فروش
  0  0  0 (3,273) (9,170) سایر درآمدها و هزینه های دملیاتی

  34,104,318  26,404,461  7,699,857  1,914,820  21,509,409 عملیاتیسود و زیان 
 (2,006,216) (1,300,000) (706,216) (1,230,352) (5,255,423) هزینه های مالی

  856,712 183534  673,178  58,391  174,773 . عغ سایر درآمدها و هزینه های 
  32,954,814  25,287,995  7,666,819  742,859  16,428,759 سود قبل از کزر مالیات

  0 0  0 (7,667) (7,667) مالیات
  32,954,814  25,287,995  7,666,819  735,192  16,421,092 سود و زیان خالص

  40,000,000  40,000,000  40,000,000  40,000,000  40,000,000 سرمایه
  824  632  192  18  411 ریال -سود هر سهم 

 %31 %31 %29 %27 %34 حاشیه سود ناخالص
 %29 %29 %27 %24 %32 حاشیه سود دملیاتی
 %28 %28 %27 %9 %24 حاشیه سود خالص

 

 سایر نکات

رقم به ســود هر ســهم افزوده می گردد و به  ریال 150مبلغ در صــورت فروش تمام موجودی کالا  ی ســال جاری ،  -1

 افزایش می یابد . ریال 974

 % در نظر گرفته شده است .50معادل  ماهه سال جاری9سهم فروش صادراتی برای  -2

 % نرخ های جهانی در نظر گرفته شده است . 95نرخ های فروش شمش فولادی در داخل برابر با  -3

با توجه به ظرفیت یک میلیون تنی آهن اسفنجی ، در صورت تولید یک میلیون تن شمش فولادی در سال ، شرکت  -4

 هزار تن آهن اسفنجی دارد . 200الی  150خرید  نیاز به

 .میلیارد تومان موجودی مواد کم ی ، شیمیایی ، نزوز و ... می باشد 585شرکت دارای  -5

 شرکت تغییر می گردد . درصد سود 5.5خرید گندله ، به ازای یک واحد درصد تغییر در نرخ  -6

معدنی و صـــــــنعتی گل گهر با توجه به موقعیت جغرافیایی کارخانه در منط ه ســـــــیرجان و خرید گندله از شـــــــرکت  -7

 ریز ی برای تامین خوراک در انتظار شرکت نمی باشد و همچنین هزینه های حمل نیز کاهش می یابد .
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 31دریافتی شـــرکت در تاریخ مانده تزـــهیحت مالی  شـــرکت فاقد بدهی ارزی می باشـــد . 1400خرداد  31در تاریخ  -8

 میلیون ریال می باشد . 2,911,648برابر با  1400خرداد 

قانون مالیات های مزـت یم می باشـد و لذا از این بابت مالیاتی برای سـال مالی  132شـرکت م ـمول معافیت ماده  -9

 . در نظر نگرفته شده است 1400

میلیون ریال بدهی بابت سود سهام مصوب دارد که انتظار می  7،400،000مبلغ  1400خرداد  31شرکت در تاریخ  -10

رود جهت شرداخت آن با کمبود ســــرمایه در گردش مواجه گردد و لذا انتظار می رود هرینه های مالی شــــرکت دحوه 

 1400ت اصــل محافظه کاری ، برای ســال مالی بر تزــهیحت مالی دریافتی افزایش یابد . بدین منظور به جهت ردای

میلیارد ریال نیز قابل  2,500که این مبلغ تا ریال هزینه مالی در نظر گرفته شــــــــده اســــــــت یلیارد م 2,006مبلغ  

 افزایش است.

 تحلیل حساسیت

ماه از ســال جاری م ــ ص  5. از آنجایی که دمل رد  را ن ــان می دهد 1400ســال جدول زیر تحلیل حزــاســیت ســود شــرکت در  
ماه باقی مانده ســال ســود هر  7و فروش شــمش د ب تر از ادداد شایه در تحلیل ما می باشــد، نرخ و م دار فروش در می باشــد 

  سهم را با نوسان روبرو خواهد کرد.

  650  600  550 دلار / شمش

230,000  716  824  932  

250,000  819  937  1,054  

270,000  923  1,049  1,176  

 

 

 

 

 ۵،  ب ه ۲۴آدرس: شهرک غرب، خیابان ف ار م دم، شحک 

 021-59162000تلفن: تلفن: 

 

 

 

 

 

گران مجموده بوده و نباید به تنهایی مبنای تحلیلهای ارائه شده در این تحلیل صرفاً ایده و نظر بینی شیش
گزارش مم ن است در هر لحظه تغییر کرده و . ا حدات و مفرووات این و سرمایه گذاری باشدتصمیم 

 .مزئولیتی از بابت به روز رسانی آنها متوجه شرکت سبدگردانی ویزتا نمی باشد

 سلب مسئولیت

https://t.me/vistaamc
http://www.vistaamc.ir/

